中国反壟断法 (独占禁止法) における企業結合規制 -日本法との比較法的研究- by 権 金亮
  
早稲田大学審査学位論文（博士） 
 
 
 
 
 
 
中国反壟断法（独占禁止法）における企業結合規制 
―日本法との比較法的研究― 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
早稲田大学大学院法学研究科 
 
 
権  金 亮 
 
 
1 
 
     中国反壟断法（独占禁止法）における企業結合規制 
                    ――日本法との比較法的研究 
目次 
序章 ............................................................................................................................................. 10 
一 研究背景 ........................................................................................................................ 10 
二 問題意識 ........................................................................................................................ 11 
三 論文の構成 .................................................................................................................... 12 
１ 第一章 .................................................................................................................... 12 
２ 第二章 .................................................................................................................... 12 
３ 第三章 .................................................................................................................... 12 
４ 第四章 .................................................................................................................... 12 
５ 第五章 .................................................................................................................... 12 
６ 第六章 .................................................................................................................... 13 
７ 終章 ........................................................................................................................ 13 
第一章 企業結合規制の目的 ...................................................................................................... 14 
一 企業結合の意義 ............................................................................................................. 14 
二 企業結合規制の内容 ...................................................................................................... 14 
三 企業結合規制の特質 ...................................................................................................... 17 
四 企業結合規制の存在理由 .............................................................................................. 18 
五 企業結合規制の目的 ...................................................................................................... 24 
第二章 企業結合規制の歴史的展開 ........................................................................................... 25 
――産業政策との相克と調和を踏まえて ................................................................................... 25 
はじめに ............................................................................................................................... 25 
第一節 日本における企業結合規制の展開 ......................................................................... 26 
一 大型合併と寡占形成の懸念の時代――昭和 40 年～46 年度 .................................. 27 
１ 産業背景 ......................................................................................................... 27 
２ 公正取引委員会の動向 ................................................................................... 27 
３ 事例 ................................................................................................................ 28 
（１）八幡製鉄と富士製鉄の合併事件（昭和 44 年） ................................... 28 
二 25％ルールの時代――昭和 47 年～平成 5年度 ..................................................... 29 
１ 産業背景 ......................................................................................................... 29 
２ 公正取引委員会の動向 ................................................................................... 30 
2 
 
（１）「会社の合併等の審査に関する事務処理基準」（昭和 55 年） ............. 30 
３ 事例 ................................................................................................................ 32 
（１）大同製鋼・日本特殊鋼・特殊製鋼の合併（昭和 51 年） .................... 32 
（２）ユニード・九州ダイエーの合併（昭和 56 年） ................................... 33 
三 経済のグローバル化と複占形成の容認の時代――平成 6年度～ ......................... 35 
１ 産業背景 ......................................................................................................... 35 
２ 公正取引委員会の動向 ................................................................................... 36 
（１）「会社の合併等の審査に関する事務処理基準」の改正（平成 6年） .. 36 
（２）平成 9年の法改正 ................................................................................ 37 
（３）平成 10 年の法改正 .............................................................................. 40 
（４）平成 12 年の法改正 .............................................................................. 41 
（５）平成 13 年「商法」改正に伴う独禁法の改正 ...................................... 41 
（６）平成 14 年の法改正 .............................................................................. 41 
（７）平成 21 年の法改正 .............................................................................. 44 
（８）平成 23 年の法改正 .............................................................................. 46 
３ 事例からみる法の変遷 ................................................................................... 48 
（１）三井石油化学・三井東圧化学の合併事件（平成 9年） ...................... 48 
（２）株式会社ソルトホールディングスによる讃岐塩業株式会社の株式取得
（平成 17 年） ................................................................................................ 48 
（３）日鉄鋼板・住友金属建材事業統合（平成 18 年） ............................... 49 
（４）新日本製鐵・住友金属工業の合併（平成 23 年） ............................... 50 
第二節 中国における企業結合規制の展開 ......................................................................... 52 
一 構造改革による競争政策への影響――企業集団の形成 ........................................ 52 
１ 企業集団の形成の歴史的概観 ......................................................................... 52 
（１）第一段階：1979 年～1985 年 ................................................................ 53 
（２）第二段階：1986 年～1988 年 ................................................................ 53 
（３）第三段階：1989 年以降 ........................................................................ 54 
２ 企業集団の定義 .............................................................................................. 55 
３ 企業集団の目的 .............................................................................................. 56 
４ 企業集団の形成による競争への影響 .............................................................. 56 
（１）市場勢力の形成 ................................................................................... 56 
（２）市場における独占価格の形成 .............................................................. 57 
（３）過度な集中による生産と技術の停滞 ................................................... 58 
二 国有企業の改革と企業結合規制 ............................................................................ 58 
１ 国有企業の概念 .............................................................................................. 58 
２ 国有企業の位置付け ....................................................................................... 59 
3 
 
３ 国有企業に対する企業結合規制の適用問題 ................................................... 63 
４ 「法に従い申告していない事業者集中に対する調査処理に関する暫定規則」
 ............................................................................................................................... 64 
第三節 産業政策と競争政策の相克と調和――日本法により得た示唆 ............................. 65 
１ 戦略的産業政策より補助性産業政策への転換 ............................................... 65 
２ 国家利益と国際的協調 ................................................................................... 65 
３ 産業政策と競争政策の相克と調和 ................................................................. 66 
第四節 小括 ........................................................................................................................ 67 
第三章 企業結合規制の市場支配力判断 ................................................................................... 70 
はじめに ............................................................................................................................... 70 
第一節 一定の取引分野の画定 ........................................................................................... 70 
一 日本における一定の取引分野の画定 ..................................................................... 70 
１ 市場画定の意義と目的 ................................................................................... 71 
２ 市場の画定基準 .............................................................................................. 72 
（１）需要面での代替性 ................................................................................ 72 
（２）供給面での代替性 ................................................................................ 73 
（３）ＳＳＮＩＰ基準 ................................................................................... 73 
（４）国際市場の画定 ................................................................................... 75 
（５）重畳的市場の画定 ................................................................................ 76 
二 中国における関連市場の画定 ................................................................................ 76 
１ 商品役務市場 .................................................................................................. 76 
（１）需要面での代替性 ................................................................................ 76 
（２）供給面での代替性 ................................................................................ 77 
２ 地理的市場――代替性のある商品を需要者が取得する地域的範囲 ............... 77 
３ 時間的要素 ...................................................................................................... 78 
４ 経済分析の利用 .............................................................................................. 78 
第二節 競争を実質的に制限することとなる場合 .............................................................. 79 
一 日本における競争を実質的に制限することとなる場合 ........................................ 79 
１ 「競争を実質的に制限することとなる」の意味 ............................................ 79 
２ 水平型企業結合の場合 ................................................................................... 80 
（１）単独の市場支配力の形成 ..................................................................... 81 
（２）共同の市場支配力の形成 ..................................................................... 85 
３ 垂直的企業結合・混合型企業結合の競争制限効果 ........................................ 85 
二 中国における競争を実質的に制限することとなる場合 ........................................ 87 
１ 審査における考慮要素 ................................................................................... 87 
２ 「事業者結合による競争への影響の評価に関する暫定規定」 ...................... 87 
4 
 
第三節 事例の検討 ............................................................................................................. 93 
一 ＪＡＬ/ＪＡＳ統合事件 ......................................................................................... 93 
１ 事案の概要 ...................................................................................................... 93 
２ 検討 ................................................................................................................ 94 
（１）「有力な牽制力ある競争者」 ................................................................ 94 
（２）ＳＳＮＩＰ利用の限界 ......................................................................... 99 
二 コカコーラ・匯源事件（2009 年 3月 18 日） ..................................................... 100 
１ 事案の概要 .................................................................................................... 100 
２ 検討 .............................................................................................................. 102 
第四節 小括 ...................................................................................................................... 105 
第四章 中国における外国企業による企業結合規制と国家安全審査制度 ............................... 107 
はじめに ............................................................................................................................. 107 
第一節 外国企業における外資投資に関する規制 ............................................................ 108 
一 外国企業による国内企業の買収および問題点 .................................................... 108 
１ 大量の国有資産の流失 ................................................................................. 108 
２ 産業独占 ....................................................................................................... 109 
３ 民族ブランドの流失と民族ブランドの競争力の低下 .................................. 110 
二 外国企業による国内企業の買収の主な事例 ......................................................... 111 
１ 中策現象 ........................................................................................................ 111 
２ 南孚電池買収事件 ......................................................................................... 112 
三 中国における外資投資に関する規制 ................................................................... 113 
１「外国投資者による国内企業の合併・買収に関する規定」 ........................... 113 
（１）国内買収に係る反独占審査 ............................................................... 114 
（２）国外買収に係る反独占審査 ............................................................... 115 
２「反壟断法」21 条 ........................................................................................... 115 
第二節 中国における外資投資に関する国家安全審査制度 ............................................. 117 
一 国家安全審査制度の概観 ..................................................................................... 117 
二 中国における外資投資に関する国家安全審査制度の概観 .................................. 121 
三 主な事例 .............................................................................................................. 123 
１ カーライル・グループによる徐工の買収事件 ............................................. 123 
２ 中国海洋石油（CNOOC）による米国ユノカルの買収事件 ............................. 124 
四 中国における外資投資に関する国家安全審査規定 ............................................. 125 
１ 「外商投資産業指導目録」 .......................................................................... 125 
３ 「反壟断法」第 31 条 ................................................................................... 131 
４ 「外国投資者国内企業買収安全審査制度の確立に関する通知」 ................ 131 
第三節 企業結合審査と国家安全審査の比較 ................................................................... 133 
5 
 
一 審査要素の比較 .................................................................................................... 133 
二 審査機関の比較 .................................................................................................... 135 
三 審査目的の比較 .................................................................................................... 135 
第四節 小括 ...................................................................................................................... 136 
第五章 企業結合規制の手続 .................................................................................................... 138 
はじめに ............................................................................................................................. 138 
第一節 事前届出制度・届出前相談制度 .......................................................................... 139 
一 日本における審査制度 ......................................................................................... 139 
１ 事前届出制度 ................................................................................................ 140 
２ 事前相談制度 ................................................................................................ 142 
（１）事前相談の問題点に対する争論 ........................................................ 142 
（２）事前相談制度の改正 .......................................................................... 152 
二 中国における審査制度 ......................................................................................... 153 
１ 概要 .............................................................................................................. 153 
２ 届出規定・審査手続 ..................................................................................... 155 
（１）「国務院による事業者結合の届出基準に関する規定」2008 年 8 月 3日施
行 .................................................................................................................. 155 
（２）「金融業事業者結合の届出に関する売上高計算弁法」2009 年 8 月 15 日
施行 .............................................................................................................. 156 
（３）「事業者結合の届出に関する指導意見」2009 年 1 月 5日施行 .......... 157 
（４）「事業者結合届出文書書類に関する指導意見」2009 年 1 月 5日施行 157 
（５）「事業者結合届出弁法」2010 年 1 月 1日施行 ................................... 158 
（６）「事業者結合審査弁法」2010 年 1 月 1日施行 ................................... 159 
（７）「法に従って届出のなされていない企業結合の調査処理に関する暫定規
則」2012 年 2 月 1日施行 ............................................................................. 161 
三 まとめ .................................................................................................................. 163 
第二節 問題解消措置 ....................................................................................................... 164 
一 日本における問題解消措置 ................................................................................. 164 
１ 概要 .............................................................................................................. 164 
（１）意義 .................................................................................................... 164 
（２）構造的措置・行動に関する措置 ........................................................ 166 
２ 問題解消措置の諸類型 ................................................................................. 167 
（１）構造に関する措置 .............................................................................. 167 
（２）行動に関する措置 .............................................................................. 169 
（３）第三者のとる措置 .............................................................................. 170 
二 中国における問題解消措置 ................................................................................. 170 
6 
 
１ 概要 .............................................................................................................. 170 
（１）救済措置 ............................................................................................ 170 
（２）「事業者集中における資産又は業務の分離の実施に関する暫定規定」に
ついて ........................................................................................................... 171 
三 問題解消措置の問題点 ......................................................................................... 174 
四 問題解消措置の改善の方向 ................................................................................. 179 
１ 事後検証 ....................................................................................................... 181 
（１）事後検証の重要性 .............................................................................. 181 
（２）EU 事後検証報告書―資産譲渡の措置に関する分析 .......................... 182 
（３）問題解消措置の検証の視点 ............................................................... 183 
２ 法的手続の利用 ............................................................................................ 184 
五 まとめ .................................................................................................................. 185 
第六章 企業結合規制に関する事例分析 ................................................................................. 187 
第一節 日本の事案に対する検討 ..................................................................................... 187 
一 概観 ...................................................................................................................... 187 
二 事案および検討 .................................................................................................... 187 
１ 北越紀州製紙による東洋ファイバーの株式取得 .......................................... 187 
（１）事案の概要 ......................................................................................... 187 
（２）検討 .................................................................................................... 188 
２ JX 日鉱日石エネルギーおよび三井丸紅液化ガスによる液化ガス事業の統合
 ............................................................................................................................. 188 
（１）事案の概要 ......................................................................................... 189 
（２）検討 .................................................................................................... 191 
３ 新日本製鐵と住友金属工業の合併 ............................................................... 192 
（１）事案の概要 ......................................................................................... 192 
（２）検討 .................................................................................................... 195 
４ 東京証券取引所グループと大阪証券取引所の統合計画（平成 24 年 7 月 5日）
 ............................................................................................................................. 197 
（１）事案の概要 ......................................................................................... 197 
（２）検討 .................................................................................................... 199 
第二節 中国の事案に対する検討 ..................................................................................... 201 
一 水平型企業結合 .................................................................................................... 203 
１ インベブによるアンハイザーブッシュ買収事件（2008 年 11 月 18 日） .... 203 
（１）事案の概要 ......................................................................................... 203 
（２）検討 .................................................................................................... 204 
２ 三菱レイヨンによるルーサイト買収事件（2009 年 4 月 24 日） ................. 205 
7 
 
（１）事案の概要 ......................................................................................... 205 
（２）検討 .................................................................................................... 206 
３ ファイザーによるワイス買収事件（2009 年 9 月 29 日） ............................ 208 
（１）事案の概要 ......................................................................................... 208 
（２）検討 .................................................................................................... 209 
４ パナソニックによる三洋電機買収事件（2009 年 10 月 30 日） ................... 209 
（１）事案の概要 ......................................................................................... 209 
（２）検討 .................................................................................................... 212 
５ ノバルティスによるアルコン買収事件（2010 年 8 月 13 日） ..................... 215 
（１）事案の概要 ......................................................................................... 215 
（２）検討 .................................................................................................... 216 
６ ウラルカリウムによるシリビニト吸収合併計画（2011 年 6 月 2日） ........ 217 
（１）事案の概要 ......................................................................................... 217 
（２）検討 .................................................................................................... 218 
７ ペネロプによるサビオ紡績機械買収事件（2011 年 10 月 31 日） ............... 219 
（１）事案の概要 ......................................................................................... 219 
（２）検討 .................................................................................................... 220 
８ シーゲートテクノロジーによるサムソン電子 HDD 事業譲受け事件（2011 年 12
月 12 日） ............................................................................................................. 222 
（１）事案の概要 ......................................................................................... 222 
９ ウェスタン・デジタルトによるヴィヴィティテクノローズ買収事件（2012 年 3
月 2 日） .............................................................................................................. 224 
（１）事案の概要 ......................................................................................... 224 
（２）検討 .................................................................................................... 225 
１０ ユナイテッド・テクノロジーズによるグッドリッチの買収事件（2012 年 6
月 15 日） ............................................................................................................. 232 
（１）事案の概要 ......................................................................................... 232 
（２）検討 .................................................................................................... 233 
11 グレンコアによるエクストラータの買収事件（2013 年 4 月 16 日） .......... 234 
（１）事案の概要 ......................................................................................... 234 
（２）検討 .................................................................................................... 235 
12 丸紅によるガビロンの買収事件（2013 年 4 月 22 日） ................................ 236 
（１）事案の概要 ......................................................................................... 236 
（２）検討 .................................................................................................... 238 
13 アメリカのバクスター（Baxter International）によるスウェーデンのガンブ
ロ（Gambro）の買収事件（2013 年 8 月 8日） .................................................... 238 
8 
 
（１）事案の概要 ......................................................................................... 238 
（２）検討 .................................................................................................... 240 
14 聯発科技株式有限会社による開曼晨星半導体会社の吸収合併事件（2013 年 8
月 26 日） ............................................................................................................. 240 
（１）事案の概要 ......................................................................................... 240 
（２）検討 .................................................................................................... 241 
二 垂直型企業結合 .................................................................................................... 242 
１ ゼネラル・モーターズによるデルファイ買収事件（2009 年 9月 28 日） ... 242 
（１）事案の概要 ......................................................................................... 242 
（２）検討 .................................................................................................... 244 
２ ヘンケル香港及び天徳化工合弁事件（2012 年 2月 9日） .......................... 244 
（１）事案の概要 ......................................................................................... 244 
（２）検討 .................................................................................................... 245 
３ グーグルによるモトローラモビリティ買収事件（2012 年 5 月 19 日） ...... 246 
（１）事案の概要 ......................................................................................... 246 
（２）検討 .................................................................................................... 248 
４ ＡＲＭグループ・捷徳社と金雅拓社による合弁会社設立事件（2012 年 12 月 6
日） ...................................................................................................................... 252 
（１）事案の概要 ......................................................................................... 252 
（２）検討 .................................................................................................... 253 
三 混合型企業結合 .................................................................................................... 254 
１ ゼネラル・エレクトリック（中国）及び中国神華炭製油合弁事件（2011 年 11
月 10 日） ............................................................................................................. 254 
（１）事案の概要 ......................................................................................... 254 
（２）検討 .................................................................................................... 255 
２ ウォルマートによる紐海控股の買収事件（2012 年 8 月 13 日） ................. 256 
（１）事案の概要 ......................................................................................... 256 
（２）検討 .................................................................................................... 258 
第三節 小括 ...................................................................................................................... 259 
終章 中国法への示唆 .............................................................................................................. 261 
一 中国への示唆 .............................................................................................................. 261 
１ 企業結合規制の目的について .............................................................................. 261 
２ 産業政策について ................................................................................................ 263 
３ 市場支配力判断について ..................................................................................... 264 
４ 国家安全審査について ......................................................................................... 265 
５ 企業結合規制の手続について .............................................................................. 266 
9 
 
６ 事例分析について ................................................................................................ 268 
二 本論文の結論 .............................................................................................................. 269 
三 今後の課題 .................................................................................................................. 270 
参考文献 .................................................................................................................................... 271 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
10 
 
序章 
一 研究背景 
 日本において、近時、アルセロールとミタルスティール、東芝とウエスチングハウス
などの国際的な大型合併――王子製紙と北越製紙、ＨＯＹＡとペンタクス、新日本製鐵
と住友金属工業の合併など日本国内事業会社による合併事案――更には、日清食品と明
星、サッポロビール、ブルドックソースなど投資ファンドが起点となる買収事案――こ
れらかつてないスピードと規模で展開される産業組織再編の動きは、日本の経済・産業
が明らかにＭ＆Ａ新時代に入ってきていることを物語っている。 
 このようなＭ＆Ａの波は、欧米では日本をはじめアジア各国をはるかに凌ぐレベルで
進行しており、とりわけ、いくつかの基幹的な産業分野において進んでいる国際的な合
従連衡の動きは、国内外の企業規模の格差の拡大を印象づける様相を呈している。 
 このような時代変化の中、日本は、持株会社の解禁に始まり、株式交換・移転制度の
整備、新会社法の制定、新たな買収ルールの確立など、効果的な産業組織再編を後押し
すべく、各般にわたる企業法制改革を進めてきた。その中で、独占禁止法1による企業
結合規制が、市場を競争的に維持する上で極めて重要であることはつねに指摘されてき
て、企業結合規制についても、時代の変化に応じた見直しが進められてきている。 
 特にＭ＆Ａがかつてなく活発化している近年においては、経営者や投資家にとっての
企業結合規制の予見可能性、透明性及び迅速性の確保は、益々重要になってきている2。  
一方で、中国においても、経済の高度成長の下で、Ｍ＆Ａの高波が波及している。2004
年末には中国のパソコンメーカーの聯想集団（Lenovo）が米国の IBM 社のパソコン事業
を全面買収すると発表した。この事案の買収総額は 1,800 億円で、中国企業による外国
企業の買収としては過去最大規模となる3。 
 中国企業は、「走出去4（Zouchuqu）」という国家政策の下で、海外投資を加速的に増
大させている。聯想集団のほか、乗用車メーカー上海汽車工業は、韓国と英国に総額
2,600 億円を投じる大型買収・合併を決め、中国企業が国際的な企業再編に「赤い旋風」
を巻き起こした。 
 また、中国国内にもＭ＆Ａブームが高まってきている。研究データによると、2001
年から 2005 年までの 5 年間、中国国内証券市場において発生した上場会社のＭ＆Ａ件
                                                     
1 正式名称は、「私的独占の禁止及び公正取引の確保に関する法律」である。 
2 経済産業省『Ｍ＆Ａ新時代における企業結合規制』（経済産業政策局競争環境整備室編・2007
年）2 頁。 
3 朝日新聞 2004 年 12 月 8 日（夕刊）。 
4 外に打って出て行く（海外進出）ことである。 
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数は 10 倍増加し、とくに 2005 年に発生した上場会社のＭ＆Ａ事例は累計して 500 件を
超えたという5。このような情況で、14 年の長きにわたって起草作業が行われていた中
国反壟断法は、2007 年 8 月 30 日に全国人民代表大会常務委員会を通過後、同日制定さ
れ、2008 年 8 月 1 日に執行された。同法は、独占協定、市場支配的地位の濫用、企業
結合の 3 規制というＥＵ競争法モデルを基礎しつつも、行政の権力濫用による競争の排
除または制限をも規制対象に加えた。しかし、これまでのところ、反壟断法執行当局に
より公表されている反壟断法執行活動は、殆ど事業者集中に限られている。事業者集中
では、既に禁止命令を行った事件が 1 件、条件付承認の事案が 20 件公表されており、
これらは殆どが外国事業者による買収事案であることから、国際的に大変注目されてい
る。 
 しかし、中国における企業結合規制は、抽象的判断要素が組み込まれ、評価基準が曖
昧で、法執行の透明度を欠くという問題が存在する。したがって、中国の企業結合規制
においては、関連するガイドラインの整備によって、法執行の透明度を高めるのが緊急
な課題になっている。 
 また、中国は現在、計画経済から市場経済への漸進的な体制改革を行い、産業政策よ
り競争政策への過度段階にある。かつて、同じく産業政策を重視してきた日本が、規制
緩和による競争原理を導入することによって、経済の健全的な成長に重要な役割を果た
してきたと評価されている。その意味で、同じ法的変遷を辿った日本の経験は中国の企
業結合規制に有益な示唆を与えることができる。したがって、本論文は日本の独占禁止
法における企業結合規制を比較対象とし、研究を行う。 
二 問題意識 
このような背景の下で、本論文は、企業結合規制の目的を起点として、日中における
企業結合規制の歴史的経緯、関連制度を分析した上で、企業結合規制の禁止要件と同程
度に重要である問題解消措置に重点を置き、一定の取引分野の画定、競争の実質的制限、
問題解消措置等企業結合規制の根幹に関わる原理的視点を、企業結合規制の実効性と透
明性、予見可能性の観点から、日本の法制度およびその実態を踏まえて比較法的研究を
通じて、中国の企業結合規制の改善点について考察する。 
 
                                                     
5 「上場会社Ｍ＆Ａが五つの趨勢を示す」上海証券報 2006 年 1 月 9 日。 
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三 論文の構成 
１ 第一章 
第一章では、企業結合の意義、企業結合の内容及び企業結合の特質を概観し、企業結
合規制の存在理由と企業結合規制の目的を論じている。 
２ 第二章 
第二章では、日本において、各時期の産業政策と関連して行われた一連の企業結合規
制の改正の内容と具体的事例の分析を通じて、産業政策と競争政策の相互関係を検討し、
このような関係が経済の発展に対し、どのような影響を与えたかについて考察を試みる
ことが目的である。その上で、中国における企業改革、特に企業集団の設立と国有企業
改革の歴史背景と関連して、企業改革の過程において生じた競争上の問題点を具体的な
研究対象として、中国における産業政策と競争政策の関係について、日本法により何ら
かの示唆を得ることを試みた。 
３ 第三章 
第三章では、企業結合規制の市場支配力判断について考察する。企業結合規制におい
て市場画定は常に最大の焦点であり、「競争の実質的制限」は市場画定と並んで、市場
支配力を判断する重要なポイントである。第三章においては、日中の「市場画定」の内
容と「競争の実質的制限」の判断基準を紹介した上、事例分析を通じて、存在する問題
点を指摘する。 
４ 第四章 
第四章では、主に外国企業による中国国内企業の買収における問題点から出発し、外
資による企業結合規制と国家安全審査の発展過程および現状を分析し、外国企業による
企業結合規制と国家安全審査の比較を通じて、企業結合規制と国家安全審査間の関係に
ついて考察する。 
５ 第五章 
第五章では、企業結合規制の手続法について検討をしている。この章においては、主
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に事前審査及び実体法と同様に重要である問題解消措置を取り上げて、中国の企業結合
審査の現状及び日本における企業結合審査の最近の改善について検討するものである。
日本の独占禁止法による企業結合規制、特に、事前相談制度は、1976 年に事前届出制
を採用した米国や1989年になってようやく規制を導入したEUに比べて大変古い歴史を
有している。事前相談制度に一定のデメリットがあるものの、その事前相談が果たして
きた対話的・交渉的な機能6のメリットは否定できない。従って、日本における事前相
談制度について十分な検討を行うことは、そのプラス面を活かし、マイナス面を改善す
ることを通じ、企業結合審査をスムーズに進行させることにとても有用であり、中国に
おける企業結合審査についてもとても参考になると考えられる。また、日本と中国の企
業結合規制における問題解消措置を紹介し、問題点を指摘した。 
６ 第六章 
第六章では、具体的な事案の分析を通じ、市場画定、競争制限効果及び問題解消措置
の問題点を総合的に検討する。日本の近時の重要な判例と中国反壟断法が頒布して以来、
商務部より公布した企業結合規制の事例を水平型企業結合、垂直型企業結合、混合型企
業結合等三つのタイプに分けて、検討を行う。 
７ 終章 
終章では、論文全体の総括を行っている。 
 
 
 
 
 
 
 
                                                     
6 栗田誠「実効的な企業結合規制制度の確立に向けた課題」日本経済法学会年報第 33 号（日本
経済法学会編・2012 年）63 頁。 
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第一章 企業結合規制の目的 
一 企業結合の意義 
 企業結合とは、株式保有、役員兼任、合併など、会社組織の継続的一体性をもたらす
会社法上の手段である7。そこで「固い結合」と称される。これに対してカルテルは、
複数の参加事業者はなお独立していることから、「ゆるい結合」と称される。企業結合
のうち一定の合併等は、その不可逆性から事前審査制度が採用されている。 
 企業結合については、ハードコア・カルテルと異なり、行為自体に競争制限効果を認
めることはできない。また企業結合は、次のような社会的に望ましい効果や目的を有す
る場合がある8。たとえば競争者間においては、規模の経済性や範囲の経済性を達成し
て、生産・販売の効率性を高める場合がある。また、敵対的な企業買収により、非効率
な経営者の交代をもたらすかもしれない。さらに、メーカーと販売業者のような取引業
者間においては、契約の限界を克服するために、組織的一体が志向される場合がある。
これらの場合は、社会の資源配分上の効率性を高める可能性がある9。 
 そこで、企業結合規制においては、①真に競争制限的な企業結合のみを規制するため
に、慎重かつ精緻な実態分析が必要となり、また②たとえ競争制限的な企業競争であっ
ても、可能であれば、排除措置により競争制限効果のみを除去することが望ましい。 
二 企業結合規制の内容 
日本の独占禁止法上、企業結合の規制を説明する際に「集中」という用語が頻繁に用
いられるが、これは、経済学で使用されているものを借用しているのである。「集中」
には、国民経済全体の大部分を単独あるいは少数の大企業が占める場合と特定の市場を
占める場合があり、前者を一般集中、後者を市場集中という。一般集中とは、旧財閥型
の産業支配を想定すれば理解しやすい。すなわち、あらゆる業界で支配的な地位にある
大企業が、独占禁止法第 1条の「事業支配力の過度の集中」という文言に呼応し、究極
的には同条後段の「国民経済の民主的で健全な発達」に大きな影響力を持っていると考
えられている。これに対して、市場集中とは、特定の市場に関するもので、簡単に言え
ば、あらゆる少数の者が当該市場の大部分をどの程度占めているかの傾向を指すもので、
                                                     
7 金井貴嗣＝川濱昇＝泉水文雄『独占禁止法』（弘文堂・2004 年）145 頁。 
8 小田切宏之『企業経済学』（東洋経済新報社、2000 年）第８章、第 9 章等参照。 
9 もっとも、①企業結合は単に会社経営者の自己満足のために行われる場合もあるし、②たとえ
ば企業結合により効率性が達成されたとしても、同時に企業が大きくなりすぎたための非効率性
が生じる可能性もある。 
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市場構造基準のうちの市場占拠率で表れる（市場占拠率何％の有力な企業であるなどと
表現される）。この市場集中は、個別的な市場における集中（市場占拠率）であるから
当該市場の競争に直接関わるものであるが、一般集中は、レベル的にも国民経済全体に
関係する集中度を意味するから、個別的な市場における競争とは直接に関わるものでは
ない 。 
日本における企業結合規制は大きく 2つの類型に分かれる。市場集中規制と一般集中
規制である。 
一般集中規制は、「一定の取引分野における競争の実質的制限」を法律要件としない。
国民経済全体、ないし、ある産業全体における力の集中を問題とする。一般集中規制は、
法文上およびガイドライン上、一定の明確な数量基準により規制を行うことが特徴であ
る。 
市場集中規制は、「一定の取引分野における競争を実質的に制限することとなる場合」
および不公正な取引方法によるものである場合に、企業結合を禁止する。「一定の取引
分野における競争を実質的に制限することとなる場合」は、私的独占の禁止や不当な取
引制限の禁止等と同じく、「一定の取引分野」における市場支配力の形成、維持、強化
の有無を問うものである。不公正な取引方法による場合は、結合手段自体が不公正な取
引方法と評価できる場合のほか、たとえばボイコットや優越的地位の濫用行為により相
手方の事業を困難にさせて株式を取得するなど、不公正な取引方法を媒介として企業結
合を行う場合を規制する。この場合、不公正な取引方法自体を違法とするのはもちろん
であるが、それに基づき実現された企業結合についても違法とするのである。 
市場結合規制について、2004 年に企業ガイドラインが新たに公表されている。公取
委は、同ガイドラインに基づいた法運用を行うことにより、法運用の透明性を高め、事
業者の予測可能性を高める旨を明らかにしている。同ガイドラインにおける市場集中規
制の判断枠組みは、まず第 1に、審査の対象となるべき企業結合を抽出する（結合関係
の認定）。第 2 に、一定の取引分野を画定する。そして第 3 に、企業結合が、画定され
た一定の取引分野において、競争を実質的に制限することとなるかを検討する。第 1の
結合関係の認定作業は、次のような意味を持つ。企業結合規制は、市場における競争単
位の減少を問題にする。この点、①企業結合行為が行われても企業が引き続き独立の競
争単位として事業活動を行う場合、反対に、②親子会社間、兄弟会社間等、すでに一体
関係にある企業間で企業結合行為を行う場合には、競争単位の減少はない。企業結合手
段には、合併（15 条）のように法律上（法人格）および事実上完全に一体性をもたす
ものもあれば、会社間の一体性を認定できるものもある。第 2および第 3の作業は、私
的独占の禁止や不当な取引制限の禁止などと共通する。市場支配力の認定作業である。
企業結合には、「同一の一定の取引分野において競争関係にある会社間の結合」である
水平型企業結合、「メーカーとその商品の販売業者との間の合併など取引段階を異にす
る会社間の企業結合」である垂直型企業結合、そして「異業種に属する会社間の合併、
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一定の取引分野の地理的範囲を異にする会社間の株式保有など水平的企業結合又は垂
直的企業結合のいずれにも該当しない企業結合である」混合型企業結合がある。独禁法
上、特に問題となるのは水平型企業結合である。水平型企業結合は、市場における競争
単位を直接に減少させるからである。水平型企業結合は、企業結合が単独で市場支配力
を有する場合と、市場構造の変化により結合企業と競争者との間に協調行為が発生し共
同の市場支配力を有する場合に、独禁法の問題となる10。 
 また、中国における事業者集中とは、（１）事業者の合併、（２）事業者が、株式また
は資産の取得を通じて、その他の事業者の支配権を取得すること、（３）事業者が、契
約などを通じて、その他の事業者の支配権を取得するか、またはその他の事業者に対し
て決定的影響を与えうることを指す11。事業者の集中が国務院の定める届出基準に達す
るときは、事業者は事前に国務院反壟断法執行機関に届出を行わなければならず、届出
を行わないときは集中を執行してはならない12。さらに、事業者の集中が、（１）集中に
参加する事業者の一つが、その他の各事業者のいずれについても、議決権のある株式ま
たは資産の 100 分の 50 以上を保有しているとき、（２）集中に参加していない一つの事
業者が、集中に参加する各事業者のいずれについても、議決権のある株式または資産の
100分の50以上を保有しているときは、国務院反壟断法執行機関への届出を要しない13。 
 そして、「事業者結合による競争への影響の評価に関する暫定規定14」の第 4 条におい
ては、「事業者結合が競争に対してマイナスの影響を与える可能性を評価するにあたっ
ては、まず、結合により、ある１つの事業者が単独で競争を排除または制限する能力、
動機、およびその可能性の発生・強化について考察する。結合に関する関連市場にいく
つかの少数の事業者が存在する場合は、結合により、関連する事業者が共同して競争を
排除または制限する能力、動機、およびその可能性の発生・強化について考察する。結
合に参加する事業者が同一関連市場における実際のまたは潜在的な競争者でない場合、
川上もしくは川下の市場または関連する市場において競争を排除または制限する効果
を有し、または有する可能性があるかを重点的に考察する。」と述べている。本条より、
企業結合が「一定の取引分野」における競争排除・制限の動機およびその可能性が中国
の企業結合規制の法律要件であると判明することができる。さらに、本条第 3項は、水
平型結合以外の垂直型結合、すなわち、結合に参加する事業者がそれぞれ川上・川下の
市場にある場合や、川上・川下から離れた市場にある場合、つまり、混合型結合におけ
る競争の排除または制限する効果についても審査を行うということである。 
                                                     
10 金井貴嗣＝川濱昇＝泉水文雄『独占禁止法』（弘文堂・2010 年）184 頁。 
11 「中国反壟断法」第 20 条。 
12 「中国反壟断法」第 21 条。 
13 「中国反壟断法」第 22 条。 
14 商務部公告 2011 年第 55 号。 
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三 企業結合規制の特質 
 企業結合規制は、（単独行為・共同行為を含む）不当な取引制限、私的独占、不公正
な取引方法の禁止による規制とは本質的に異なる規制である。企業結合規制の特質は、
構造規制、事前規制、専門性の 3点にある15。 
 第 1 に、企業結合規制は、市場構造を問題とする構造規制であり、その他の規制は特
定の禁止行為を是正させる（除去する）という行為規制である。この点で、企業結合で
問題とされる合併、企業分割、事業譲受、株式取得は、それまで二つの独立事業体であ
ったものを単一事業体に変更する形で組織形態を変え、その結果、競争単位・事業単位
を減少させるものであって、行為規制における違反被疑行為とは質的に異なっている。
日本では、企業結合規制は私的独占の禁止の予防的規制であるとして一括して論じられ
ることも多いが、両者は異なる別個の規制である。第 2に、企業結合規制は今日では原
則として事前規制として実施され、競争制限効果が既に生じているところの事後規制と
は異なる。「こととなる」は、この点を反映した要件であり、事前規制であることから、
結果を予測して規制を行わざるを得ないのであって、蓋然性の段階で判断し措置を講じ
ることになる。第 3 に、企業結合規制は競争当局にとって、他の規制分野と比べて格段
に、経済官庁として専門性を発揮するべき規制分野である。このことは、考慮すべき要
因（要素）の範囲、違反の有無の認定、排除措置・問題解消措置の選択において大きな
裁量権をもつことを意味する。 
 以上の特質により、企業規制により一定の取引分野における競争を実質的に制限する
こととなるという、各要件が事後規制における行為類型と比べてそれぞれ独自の内容を
もつことになる。 
 まず、規制対象行為が単に株式取得、合併等というよりも、一方事業者が他方事業者
の支配権を取得するような株式取得、一定規模以上の合併というように該当行為のうち
でも実質的にかなり限定される。一定の取引分野の画定についても、行為規制では、一
定の取引分野は当該行為の違法性を評価するために適切な場か否かという観点が大き
な要因となる。そのため、事案によってはかなり狭い市場も画定される。ところが、企
業結合規制においては従前独立して事業活動を行っていた二つの独立事業体について、
事業活動が重なり合う分野について（さらに細分化した市場を重ねて画定できるとした
うえで）、ＳＳＮＩＰテストのように経済的な手法を用いて一定の取引分野を客観的に
画定していく。すなわち、企業結合規制では、競争上の影響が生じるであろう範囲をよ
り客観的に画定していく。画定された市場の一つで競争制限効果が認定されると、当該
企業結合全体を阻止できると解釈されており、逆に、その大原則を維持するために各競
争当局とも実際には重なり合う事業分野の中でもそれだけの価値のある重要分野を一
                                                     
15 村上政博「企業結合規制」公正取引 684 号（2007 年）63 頁。 
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定の取引分野として画定している。競争の実質的制限も、維持、強化することや寡占的
価格協調行動をとること、垂直型・混合型企業結合では、市場閉鎖効果をもたらすこと
を意味し、「こととなる」ことから、それらが生じたことまでは必要とせず、それらが
生じる蓋然性を有することやそのような蓋然性を持つ市場構造が成立することを意味
する16。 
四 企業結合規制の存在理由 
 従来、独禁法第 4 章の規定が私的独占禁止規定のほかに存在するべき理由にすなわち、
独禁法 3 条前段と 15 条を含む第 4 章規定との関連について、独禁法第 4 章の規定はク
レイトン法 7 条と異なり、競争の実質的制限を予防するために、集中をそれ以前の段階
において規制するものではない、ということを自明の前提としてきた17。より具体的に
言えば、独禁法 3条前段と第 4 章規定との違いは、前者が市場支配状態という結果を必
要とするのに、後者はそのような結果発生を必要としない（市場支配力形成で足りる）、
言い換えれば、後者は私的独占の未遂段階を規制対象とする、と言うことにすぎないと
されてきた18。 
しかし、独禁法第 4 章規定が私的独占の未遂より前の段階を規制対象としているとい
う意味において、真に予防的性格を有していることである。独占禁止法は、一定の行為
類型と競争機能の阻害状態とのつながりの程度を示す表現として三つの使い分けをし
ている。私的独占の系列で言えば、私的独占の場合が一定の行為類型によって競争を実
質的に制限「する」、第 4 章規定の場合が一定の行為類型によって競争を実質的に制限
「することとなる」、そして不公正な取引方法の場合が一定の行為類型によって公正な
競争を阻害「するおそれがある」と言うごとくである。従来言われてきた、競争制限の
確実性、蓋然性および可能性がこれらに対応すると考えてよいであろう。私的独占禁止
規定の「競争を実質的に制限する」という要件について、「一定の行為類型が競争の実
質的制限に当然連なるという性格のものであるならば、具体的な競争の実質的制限とい
う結果の発生を必要としない19」、「市場支配の可能性があれば足りる20」あるいは「競
争の実質的制限は、現実に発生したことは、必要でなく、その見込みが予想されるをも
って足りる21などという立場をとる場合には、競争の実質的制限の発生を必要としない
                                                     
16 村上・前掲注 15、65 頁。 
17 浅沼武＝芦野弘＝有賀美智子＝今村成和＝入江一郎＝小原敬士＝柿沼幸一朗＝金沢良雄＝坂
根哲夫＝正田彬＝三代川敏三朗＝矢沢惇「研究会 独禁法と会社の合併（二）ジュリスト 332
号（1965 年）62～63 頁、74～75 頁、今村他・座談会「寡占体制の進行と独禁法制（一）（二）」
ジュリスト 405 号（1968 年）25～26 頁、同 407 号 54 頁。 
18 正田彬「独禁法 15 条のゆくえ」法律時報 40 巻 12 号 94 頁。 
19 正田彬『独占禁止法』（日本評論社・1966 年）160 頁。 
20 金沢良雄『経済法』（ダイヤモンド社・昭和 36 年）61 頁。 
21 田中誠ニ『新版経済法概説』（有斐閣・昭和 40 年）92 頁。 
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意味において、企業結合禁止規定の「競争を実質的に制限することとなる」という要件
を全く異ならず、企業結合禁止規定をわざわざ置く理由はなく、せいぜい私的独占の手
段となる行為を具体的に明確化したというにすぎなくなろう。そこでは、「私的独占あ
りと言うためには、現実に競争の実質的制限という結果の発生が必要である」とする立
場22についてはどうであろうか。この立場からは、企業結合禁止規定は、市場支配状態
の結果発生前の市場支配力の形成＝私的独占の未遂段階を排除措置の対象にできる点
で存在理由がある23とする（89 条 2 項で未遂をも罰すると定められているので、刑事制
裁の面では存在理由がないことになるが）。しかし、私的独占の未遂段階に対して排除
措置を発動することは違法なのであろうか。市場支配力の形成ありとされる場合には、
それが行使されることは当然と考えてよく、しかも市場支配力の形成と行使との区別は
微妙かつ困難である。それにもかかわらず市場状態が現実に発生するまでみすみす拱手
傍観していなければならないのであろうか。たとえば、日本楽器が第三者名義で河合楽
器の株式を取得した段階が私的独占未遂＝市場支配力の形成であり、議決権を行使した
段階が既遂＝市場支配状態の発生であるという見解24をとるとすれば、この場合の株式
取得は議決権の行使によってはじめて意味をもつものであり、議決権の行使を当然の予
定としているのであるが、このような場合に議決権行使を待たなければ株式取得の段階
で排除措置をなし得ないであろうか、排除措置が違法状態を将来に向って除去するため
のみならず、違法行為をその当然の結果としての違法状態の発生前に将来に向って除去
するために行使されても、私的独占の排除措置を定める独禁法 7 条の文言からみて絶対
的に許されないわけではなく、法目的実現という点からすれば、むしろ望ましいとすら
言える。また、私的独占の未遂段階が刑事制裁の対象にすらなっているのに、行政的規
律としての排除措置の対象になり得ないはずはないと考えるのが自然であろう。さらに
独禁法 6 条は、不当な取引制限を内容とする国際的協定または契約をしてはならない、
として競争の実質的制限という状態の発生前において、そのような結果をもたらす契約
（協定）の締結自体を違法としており25、7 条においてそのような契約（協定）の締結
段階で排除措置をなし得ることは当然であるから、これとの均衡からいっても、私的独
占の未遂段階といえども 7条で排除措置の対象としても差支えないと思われる。このよ
うに、独禁法 7 条によっても私的独占の未遂段階を排除措置の対象にできるとすれば、
第 4章規定の存在理由は、私的独占の手段となり得る行為を具体的に明確化する以上に
は出ないであろう26。 
 ところで、競争を実質的に制限「する」と「することとなる」との違いについて、専
ら私的独占と違法な合併との関係において、両者は事後規制か事前規制かによる表現上
                                                     
22 今村成和『独占』（有斐閣・昭和 40 年）105 頁。 
23 浅沼他・前掲注 17、63 頁（矢沢発言）。 
24 今村・前掲注 22、111 頁。 
25 正田彬編『カルテルと法』（三省堂・昭和 43 年）72 頁（小原氏執筆部分）。 
26 今村・前掲注 22、103 頁。 
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の違いにすぎないか27、あるいはこれに止まらず「競争の実質的制限」の内容の変化を
示しているのか28についての違いはあるが、事後規制の私的独占の場合には構造基準と
成果基準によって判定するべきであるのに対し、合併の場合には事前規制であり成果が
存在していないので、構造基準のみによって判定するべきである29、と言われてきた。 
 以上の論議でまず問題となるのは事前規制という文言の不明確さである。独禁法 15
条、16 条の事前届出（事前審査）という手続的な意味において、合併、営業譲渡の完
成前に完成後のことを判断することをさしているように見えるが、競争を実質的に制限
「することとなる」という文言は 10 条、13 条および 14 条にもあり、この場合には株
式取得、役員兼任を手続的意味で事前規制しているわけではない。したがって、競争を
実質的に制限「する」と「することとなる」との違いを手続的意味での事前規制か事後
規制かによる表現上の相違ではなく、第 4章規定と 3 条前段との関係を統一的に把握す
ることから、実質的意味において、競争の実質的制限の判断基準が結果発生後か発生前
かによる表現上の相違であるとするのが妥当であろう。つぎに、市場構造と市場行動（こ
れらが構造基準の構成要素である）も市場成果と同じく将来変化するであるから、予測
の困難さも程度の差に過ぎず、私的独占の判断基準に構造基準と成果基準を含むとすれ
ば、第 4章規定の場合の判定基準も両基準とするのが論理的である（構造基準の立証を
公取委にさせ、その立証があれば競争制限の事実上の推定があったとして、成果基準の
反証を当時企業にさせる、というようなことは別にして）。ただ最も問題なのは、成果
基準は一体解釈運用基準たり得るかという点である。成果基準としては、製品および生
産過程の改善のための絶えざる圧力、コストの大幅な引下げと同時に生じる価格の下方
への調整、低コスト操業に必要かつ最も効率的な規模の企業に生産を集中すること、生
産能力の産出高への効率的調整、販売活動における資源の浪費を避けること、が挙げら
れる。他方、独禁法の「競争の実質的制限」の内容は、市場価格の支配とか競争業者の
参入阻止とかの状態をいう。ところが、このような状態が生じているからといって必ず
しも成果基準を充たしていないとはいえず、むしろシュンペーターが強く主張したよう
に、独禁法に違反する独占的行為が望ましい製品、生産過程面での革新導入を容易なら
しめることもある。独禁法 3条は、市場支配を生ぜしめる一定の行為を禁止し、一定の
行為が現実に市場支配状態を生ぜしめたか否かを問題にするとしても、市場支配状態が
どのような市場成果をもたらしたかを問題とすることはない。このようなことが問題に
なるとすれば、それは、弊害規制主義型の独禁法への質的転換を意味することになる。
私的独占の場合には非競争的市場行動の阻止、第 4章規定の場合は非競争的市場構造形
成の阻止にそれぞれ向けられ、いずれも広義の構造基準＝狭義の構造基準＋行動基準が
判定基準となる。そして、成果基準は、禁止主義型独禁法、それを基準づける競争維持
                                                     
27 正田・前掲注 18、94 頁。 
28 丹宗昭信「独禁法 15 条と大型合併」法律時報 40 巻 9 号（1968 年）13 頁。 
29 丹宗・前掲注 28、14 頁。 
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政策そのものの妥当性を判定するためのものにすぎないと考えるべきである30。 
 独禁法第 4 章規定の実質的な存在理由は、協調的寡占の形成・強化を防止することに
あるといわれているが、私的独占の未遂段階を規制することで十分その目的を達成でき
るであろうか。野田醤油私的独占事件の最高裁判決が経済合理性に基づく価格追随関係
の存在をもって「価格の実質的制限」の成立を認め31、他方第 1位企業結合論を脱却し、
企業結合会社が市場支配力の所持者となる場合のみならず、その会社を含めた複数の協
調的寡占企業によって市場支配をもたらす場合も規制される、と解されるに至った結果
32、私的独占の未遂段階を規制することによっても協調的寡占の市場構造の形成を阻止
し得るはずである。それにもかかわらず、なお、ベスレヘム・ヤングスタウン鉄鋼合併
判決は日本では承認できないとか33、2 位以下の企業結合によって寡占化を形成・強化
する場合あるいは 1 位企業と合併企業との格差が縮小することによって寡占企業間の
相互依存性を強化せしめる客観的基盤が醸成される場合には「市場支配」概念にはいら
ないのではないか34、などと言われているのはなぜであろうか。公取委が「競争的に出
ようと思っても出られなくなる」状態をもたらす合併しか禁止できないというような狭
い解釈をとったのはなぜであろうか。その根本的な原因は立証問題にあると言ってよい。
たとえば合併の場合、従来の見解からすれば、完成すれば私的独占の既遂となるはずの
合併を完成前に阻止するということになる。時間的関係をみると、合併完成時＝合併登
記時と最終違法判断時＝審判の口頭弁論終結時という短期間（違法合併でないという審
決があれば直ちに合併登記をするのが通常であるから）にすぎないから、かなり確かな
予測が可能であり、要求されることになる。極端の場合を考えれば、合併企業は合併届
出が受理された日から 31 目に合併登記ができるのであり、他方公取委が 30 日目に違法
か否かの判断をすることを考えると、１日後のことを予測することになる。他方、寡占
市場は、複雑かつ流動的であり、その分析はきわめて困難である。そこで、一定の行為
類型によって管理価格（価格追随関係）の成立する協調的寡占を生ぜしめるか否かにつ
いての予測は、それを可能性と言うか蓋然性と言うかにかかわらず、かなりの不確実性
を伴うことは否めないであろう35。このように、かなりの不確実性を伴うにもかかわら
ず協調的寡占の成立を阻止しようとすれば、独禁法第 4章規定の規制対象を私的独占の
未遂（既遂との間にかなり具体的かつ直接的なつながりを要求される）より前の段階に
しなければならないであろう。このことは、結果的には現実に市場支配を生ぜしめない
                                                     
30 丹宗・前掲注 28、15 頁。 
31 行裁例集 8 巻 12 号 2300 頁。 
32 河村穣＝土原陽美「独禁法上の合併の規制基準(下)」公正取引 1974 号（1967 年）４～5 頁。 
33 今村他・前掲注 17、25 頁。 
34 木元錦哉「独占禁止法による合併の規制」経済法 12 号（1970 年）11 頁。 
35 なお、丹宗・前掲注 28、13 頁は、合併の結果もたらされる市場支配力が、将来支配・排除行
為を行い市場支配状態を惹き起こす蓋然性ある場合にその合併が禁止されるとするが、支配・排
除行為なしに市場支配状態が発生するのが協調的寡占の特徴であるから、上記の見解では協調的
寡占の形成を阻止し得なくなろう。 
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企業結合が禁止される場合のあることを容認し、そのような場合があっても、将来に向
っての経済的予測の困難さから市場支配を現実に生ぜしめる企業結合を野放しにする
ことの危険を防止する方が法目的実現にとって望ましいとする立場の表明である。これ
に関連して、従来経済学は望ましさを問題にするのに対し、法律学は違法か否かを問題
とするのであるから立証をより厳格かつ確実でなければならないと考えられてきたよ
うに思われる36。 
しかし、本来公取委は広範な裁量権を附与され、その範囲内においても望ましさを追
求するために役立たされたのであり、裁量権の踰越あるいは濫用というきわめて限られ
た場合（審決の基盤となった事実を立証する実質的な証拠がない場合というに等しい）
に違法とされるにすぎないことを忘れてはなれない。したがって、たとえば一定の行為
類型の生ぜしめる反競争的効果の蓋然性判断などは種々の見解が成立し得るが、公取委
としてはその複数の見解のうちいずれが法目的実現＝競争的市場構造の確保にとって
望ましいのかを独自に判断すればよいのである。経済学では企業結合の反競争的効果を
予測する諸要素を並列的に多数のものを並べるに止まっているが、公取委は、法の実効
性の確保という見地から多数の要素のうちで取捨選択し、かつ各要素に重要性の段階を
つけ、いくつかの重要な要素を立証すれば一応反競争的効果の予測ができたとして、そ
の他の要素については結合企業の反証に委ねるという運用をすることも可能となるの
である。このような運用には、従来公取委が行ってきた価格の硬直性と集中度との関係
についての調査が最も参考になるであろう（これ以上信頼のおける調査結果は、少なく
とも日本には存在しないのであるから）。そこで、価格硬直性と合理的にみて有意な関
係のある市場構造を静態、動態および総合の各類型によって類型化し、反競争的効果を
事実上推定させる一般法則的な基準を定立することが今後の課題である。他方、企業結
合と同じく企業規模や事業範囲を拡大するという効果を持ちながら、企業結合によらな
いそれらの拡大であるいわゆる「内部成長」と対比して議論する。「内部成長によって
も市場支配力の形成・維持・強化が達成されることが有り得るものの、独禁法はそれを
違法として捉えることはしない。この点に関しては、従来、次のようなことが主張され
てきた。すなわち、企業結合による企業規模なり事業範囲の拡大は、市場での競争のテ
ストを受けたものではないことである。内部成長によるそれらの拡大は、市場での競争
に打ち勝った結果であり、その競争上の視点からの正当性及び経済的合理性が競争に打
ち勝ったということで根拠つけられるものの、企業結合にはそのような意味での正当化
の理由は存しないということである37。つまり、企業結合は、価格・品質といった能率
競争によらない手段による企業規模・事業範囲の拡大と言い得る。企業結合により市場
支配力を形成・維持・強化うる場合で言えば、能率競争によらない手段による市場支配
                                                     
36 刑罰を加える場合にはあてはまるが、排除措置の対象の場合には必ずしも同程度にはあては
まらない。 
37 実方兼ニ『独占禁止法［第 4 版］』（有斐閣・1998 年）81 頁。 
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力の形成・維持・強化をもたらすのが企業結合であると言うことができる。競争とは他
社を排して顧客の獲得を目指して行われる努力（様々な活動）である。企業結合による
顧客の拡大は、低廉な価格と良好な品質により顧客を獲得するという能率競争の結果と
して顧客を獲得したとは言えない側面を有する。その点に、独禁法的文脈において企業
結合を規制対象行為とする契機を見出すことができるように思われる38。また、「悪性」
の定義にもよるが、この点に、企業結合の独禁法的文脈での「悪性」を見出すこともで
きなくはないように思われる。このような考え方に立つと、企業結合が独禁法により規
制を受けるのは、それが単に市場支配力を形成・維持・強化するからだけではなく、手
段行為である企業結合が独禁法的文脈において完全に価値中立的とは言えないからで
あるとの理由付けが考えられることとなる39。 
 もっとも、企業結合について、経済合理性の観点からテストが全く存在しない訳では
ない。それは企業買収市場あるいは企業支配権市場の存在である。企業結合（企業買収）
は、この企業買収市場・支配権市場において、競争のテストを経ていると言えなくはな
い。企業買収市場・支配権市場を通じた経済合理性の観点が、もっぱら企業が生産・販
売する商品・役務の市場を念頭においてきた独禁法の企業結合規制の文脈にどのように
組み込まれるのかは明らかではないが、学説上は企業買収市場・支配権市場の現状から
して、それを積極的・肯定的には評価できない旨が指摘されている40。 
 いずれにせよ、（企業買収などの典型的な）企業結合については、商品・役務市場で
の競争のテストによって正当化されない、能率競争の結果としてではない企業規模の拡
大や事業範囲の拡大をもたらす点で、独禁法の規制対象行為のカタログに列挙され得る
行為として把握することができると思われる41。 
なお、内部成長との対比では、企業結合による企業規模なり事業範囲の拡大は企業の
生産能力等を新たに生み出すものではないという点が指摘されることもある。確かに、
企業結合は既存の生産能力等の帰属先を変更あるいは統合するに過ぎない。この点で、
企業結合は市場での競争を促進する契機を有するものではないと言い得る。もっとも、
                                                     
38 山部俊文「独禁法による企業結合規制に関する一管見」一橋法学第３巻第２号（2004 年 6 月）
６２頁。 
39 川濱昇「『競争の実質的制限』と市場支配力」『正田彬先生古稀祝賀・独占禁止法と競争政
策の理論と展開』（三省堂 1999 年）116 頁。 
40 実方・前掲注 36、80 頁。 
41 このような考えに立つと、企業結合による効率性の向上が（市場支配力の形成・維持・強化
をもたらす）企業結合を正当化し得るのか、といういわゆる「効率性の抗弁」の議論について一
定の帰結が得られるかもしれない。すなわち、その主張が企業規模や事業範囲の拡大に基づいた
効率性の向上である場合には、市場支配力を形成・維持・強化する企業結合を正当化するものと
はならないであろう、ということである。というのは、それは内部成長によっても可能であるか
らである。というのは、それは内部成長によっても可能であるからである。「効率性の抗弁」は、
(効率性の観点が企業結合の正当化の根拠として考慮されるとしても)企業結合を通じてのみ可
能である種類の効率性の向上について考慮されるべきものであろう（林秀弥「独禁法における企
業結合規制の理論的整理」公正取引 628 号（2003 年）13 頁。 
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企業結合は新規の事業能力を生み出すわけではないという視点は、企業結合という手段
による企業規模や事業範囲の拡大よりも内部成長によるその拡大の方が独禁法的文脈
においては望ましいことを導くものの、企業結合がそれ自体として否定的に評価される
ことまでを導くものとは言えないように思われる。 
五 企業結合規制の目的 
 日本において、株式保有、合併などの企業結合は、生産性の向上、研究開発能力の強
化、危険の分散等の肯定的な側面を有する一方、否定的な側面としては、市場支配力の
濫用可能性の増大、潜在的競争者の新規参入の阻止等が挙げられる。このように、企業
結合には肯定的な面と否定的な面があるので、一律に企業結合を禁止すべきであるとは
いいきれない。独占禁止法がその制定当時からあらゆる企業結合の原則禁止をとらずに、
「一定の取引分野において競争を実質的に制限」する場合にのみ企業結合を禁じている
のも、社会的に有益な企業結合があり得ることを認めているからである。しかし、企業
結合がもたらす便益と弊害を比較衡量することによって企業結合禁止のいかんを決す
るのは実際上不可能であることから、競争秩序の維持という視点に基づいて企業結合の
規制を行っていることが指摘されている。したがって、企業結合による競争制限的な市
場構造が出現する可能性があるならば、かかる企業結合を禁止するというのが独占禁止
法の立場である。 
すなわち、独禁法第 4章は、事業支配力の過度の集中が生じたり競争制限的な市場構
造が創出・形成されたりすることを未然に防止し、日本市場における公正かつ自由な競
争を維持・促進する目的として、合併、営業譲受、株式保有等の企業結合規制について
規定が置かれており、これらの規定は、私的独占、不当な取引制限及び不公正な取引方
法の禁止規定と並んで日本独占禁止法上重要な役割を果たす規定である42。 
 
 
 
                                                     
42 正田彬『全訂独占禁止法Ⅱ』（日本評論社・1981 年）50 頁。 
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第二章 企業結合規制の歴史的展開 
       ――産業政策との相克と調和を踏まえて 
はじめに 
日本の企業結合規制には、企業結合の際に「産業政策を考慮すべきである」という規
定はない。しかし、日本における企業結合規制の過去の 50 年あまりの執行の歴史をみ
ると、国の産業政策は、絶えず企業結合規制に対し影響を与え、企業結合規制を左右し
ていたと言える。 
戦後、過当競争の防止、経済成長期における政府規制の緩和、経済グローバル化時代
における国際競争力の強化等、各時期における産業界の要請と影響を受けて、企業結合
規制は何度も改正された。 
戦後日本の高速な経済発展は、緩やかな競争政策及びその競争政策により維持された
競争秩序並びに効率的な市場構造によって実現されたものであり、すなわち、競争政策
と産業政策の調和の結果であるとの見解もある 。 
他方で、中国では 1978 年から経済改革が始まった。対内的改革には主に企業改革を
実施しているが、その中でも国有企業に対する改革が主な対象になった。また、1979
年から、国際競争力の強化等の目的に基づいて、系列化という形で企業集中体の再編成
を行う、すなわち、企業集団を創設すると決定した。しかし、競争政策による規制が全
く存在しない、専ら、政府の産業政策に委ね行われた企業改革は、多くの競争上の問題
を生じさせた。 
2008 年 8 月 1 日に、「中華人民共和国反壟断法」が施行された。反壟断法は、市場経
済化が急速に進んでいる中国において、公平な競争を保護し、経済運営の効率を高め、
消費者の利益と社会公共利益を維持し、いわゆる「社会主義市場経済」の健全な発展を
図ることを目的としている。しかし、中国反壟断法は、施行以来、企業結合規制を中心
に執行されてきたが、国有企業に対する適用は未だない。 
本来、国有企業であれ、私有企業であれ、外資企業であれ、独占禁止法の適用におい
て差別的に取り扱われるべきではない。しかし、国有企業に対しては、中国の政治、経
済における国有企業の特別な位置づけ、および産業政策面の考慮から、反壟断法の適用
においては、実際上多くの特別な取扱いがなされている。 
本章では、日本において、各時期の産業政策と関連して行われた一連の企業結合規制
の改正の内容と具体的事例の分析を通じて、産業政策と競争政策の相互関係を検討し、
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このような関係が経済の発展に対し、どのような影響を与えたかについて考察を試みる
ことが目的である。その上で、中国における企業改革、特に企業集団の設立と国有企業
改革の歴史背景と関連して、企業改革の過程において生じた競争上の問題点を具体的な
研究対象として、中国における産業政策と競争政策の関係について、日本法により何ら
かの示唆を得ることを試みたい。 
第一節 日本における企業結合規制の展開 
 日本の独占禁止法は、第２次大戦後の連合国占領政策に基づき米国反トラスト法を範
として制定されたものであり、昭和 22 年制定当初から企業結合に関しかなり詳細な規
定を設けていた。しかも、その内容は米国反トラスト法のそれより一層厳格なものであ
った。もっとも、これらの規定の中には当時の日本経済の実情に合致しない面があると
の認識が強く、昭和 24 年および 28 年の改正によってかなり大幅な緩和が図られたし、
時代とともに変化している。 
 原始独禁法 15 条は合併につき公正取引委員会の認可制をとり（1項）、当該合併が生
産、販売または経営の合理化に役立たない場合（2 項 1 号）、不当な事業能力の較差が
生ずることとなる場合（同 2 号）、一定の取引分野における競争を実質的に制限するこ
ととなるおそれがある場合（同 3 号）、および不公正な競争方法によって強制されたも
のである場合（同 4 号）のいずれかに該当し、公共の利益に反すると認めるときは、こ
れを認可してはならない旨を規定していた。ところが 24 年改正法 15 条は認可制を事前
届出制に改め（2 項）、実体規定については旧 2 項 1 号を削除し、不当な事業能力の較
差が生じることとなる場合（1 項 1 号）、一定の取引分野における競争を実質的に制限
することとなる場合（「おそれがある」を削除）（同 2 号）、および不公正な競争方法に
よるものである場合（同 3号）にのみ合併を禁止した。さらに昭和 28 年改正法 15 条は、
不当な事業能力の格差基準を削除し、不公正な競争方法を不公正な取引方法に改め、こ
れが現在に至っている。株式保有については、原始独禁法 10 条は事業会社による株式
取得を原則的に禁止し（1 項）、一定の要件を具備しかつ公正取引委員会の認可を受け
た場合に限り、例外的に株式取得を許容していたに過ぎない（2 項）。ところが昭和 24
年改正法 10 条は、ａ）当該会社間の競争を実質的に減殺することとなる、ｂ）一定の
取引分野における競争を実質的に制限することとなる、ｃ）不公正な競争方法による場
合における会社による株式の取得と所有（1 項）、およびｄ）事業会社による競争会社
の株式取得と所有（2項）を禁止するが、それ以外の場合については許容した。さらに
昭和 28 年改正法 10 条は、ａ）およびｄ）の基準を削除し、不公正な競争方法を不公正
な取引方法に改め、これが現在に至っている43 。 
このような緩和がその後における市場構造の寡占化および株式の相互保有による企
                                                     
43 服部育生『企業結合と独禁法』（名古屋大学出版会・1990 年）14 頁。 
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業集団の形成を招いたと批判される一方、このような日本的変容を受けることによって、
独禁法が制度的に存続できたと指摘されることもある44。 
一 大型合併と寡占形成の懸念の時代――昭和 40 年～46 年度 
１ 産業背景 
 1960 年代の産業政策は、一方で貿易自由化、資本自由化を慎重に段階的に進め、自
由化によって諸産業が決定的なダメージを受けないように配慮すると同時に、他方で自
由化に対応できる産業体制の整備に関心を払った。後者は、国際競争力の強化という視
点からのものであった45。そこで、貿易自由化対策としての新産業体制論、資本自由化
対策としての産業再編成論が政策の主要なものであった。新産業体制論は官民協調方式
を実践しようとした特定産業振興臨時措置法（以下、特新法と略称）の法制化へと発展
し（ただし廃案）、産業再編成論は 60 年代後半の大型企業合併の政策的な推進という形
をとった46。 
新産業体制論は、貿易自由化時代の新しい産業秩序、産業構造のあり方、政府と民間
との関係はどうあるべきか、独占禁止政策は経済体制のなかでどのような位置を占める
べきか、などを論じたものであった。基本的には以下の二つの提案が行われた。①競争
形態を“過度競争”から“有効競争”に転化するために、企業の集中、合併、共同行為
を促進する、②政府と企業の関係を変革し、市場で決定されるべき生産量、設備投資、
価格などの内生変数に政府が介入できるという産業体制に関わるものである。上記①～
②には、（a）企業規模の適正化、（b）市場秩序の整備という２つの問題が含まれていた。
企業規模の適正化とは“過小”な企業規模を合併などによって適正な規模にしようとい
うものであり、“規模の神話”に対する盲信が基礎となっていた。市場秩序の整備とは
“過当”な競争状態から脱皮し、有効競争状態をつくりだそうというものであった。こ
の２つの現状判断は相互に関連したものであった。“過小規模”の原因は“過当競争”
に求められ、“過当競争”の原因は“過小規模”に求められていたからである。企業の
集中、合併政策は、２つの“弱点”を同時に解消するものとして提案されたものであっ
た47。 
２ 公正取引委員会の動向 
 60 年代の産業政策の影響で、集中排除政策により分割されたいくつの企業の再統合
                                                     
44 実方謙二『独占禁止法』（有斐閣・1987 年）33 頁。 
45 小宮隆太郎『日本の産業政策』（東京大学出版社・1984 年）54 頁。 
46 小宮・前掲注 45、55 頁。 
47 小宮・前掲注 45、58 頁。 
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が容認された。例えば、雪印乳業・グローバー乳業の合併、中央繊維・帝国製麻の合併、
三菱三重工の合併等がある。このような合併が増加する同時に、独禁法上の企業結合規
制への関心が高まることになった。 
 公正取引委員会の昭和 40 年度年次報告は、企業結合が競争を実質的に制限するかど
うか、「当委員会は、ケースごとに、問題とすべき商品または役務の範囲、その市場の
範囲、当事会社の市場占拠率およびその増加率、競争会社および取引会社の事業能力の
比較、実質的に競合関係にある代替商品、輸入商品等の影響力、新規業者の参入の難易、
その他当該事業分野または関連業界における競争に関する影響を総合的に判断し、慎重
に決定している」と述べている48。 
 また、学会、公取委事務局においても企業結合規制について研究が行われた49。その
成果の一つとして、競争を実質的に制限することになる場合は、首位企業による市場支
配力が形成・強化される場合だけでなく、企業結合により少数企業による市場支配（寡
占的相互依存関係）が形成・強化される場合も含まれることが、学説のおおむね一致し
た見解となったことがある50。 
 当時、既に合併審査について横田正俊委員長が昭和 30 年に述べた51市場シェア 30％
の要注意ラインがあった。この 30％の要注意ラインは、「ほんの一つの標準」であって、
企業結合がシェア 30％を超えることを理由に問題視した事例も見当たらず（逆に 30％
以下でも審査した事例は多数ある）その当初から審査目安以上のものではなかったとみ
られる。 
 この時期に、法的措置がとられた例として、過度経済力集中排除法による分割企業の
再統合で国際競争力強化のための合併頂点ともいえる八幡製鉄・富士製鉄の合併事件が
あった52。 
３ 事例 
（１）八幡製鉄と富士製鉄の合併事件（昭和 44 年） 
                                                     
48 昭和 40 年年次報告 37 頁。 
49 浅沼武＝芦野弘＝有賀美智子＝今村成和＝入江一郎＝小原敬士＝柿沼幸一朗＝金沢良雄＝坂
根哲夫＝正田彬＝三代川敏三朗＝矢沢惇「研究会 独禁法と会社の合併（一）～（三）」ジュリ
スト（1965 年）330 号～332 号。 
50 河村他・前掲注 32、4 頁。 
51 昭和 30 年 5月 31 日の参議院商工委員会での以下の答弁。「現在われわれの取り扱っており
ます実例から申しますと、これはパーセンテージで申し上げますのは非常に弊害がございまして、
これはほんの一つの標準というふうに聞いていただきたいのでございますが、大体一つの業界で
約 30％近い生産能力、実績を持っておりますものに対しましては、そういうものができますこ
とに関しましては、われわれといたしまして一応相当に警戒をいたすと申しますが、注意をいた
しまして、大体現行法で申し上げますと、15 条の第 1号の問題に引っかかってくるんじゃない
かということで見ております」。平林英勝「わが国における企業結合規制の進展と課題」日本経
済法学会年報第 24 号（通号 46 号）130 頁。 
52 昭和 44 年 10 月 30 日同意審決（審決集 16 巻 46 頁）。 
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本件は鉄鋼業界において、資本金、総資産額、総売上高において 1位と 2位の八幡製
鉄と富士製鉄が合併しようとした事件である。製鋼原料となる銑鉄と粗鋼について、当
事企業の合計シェアは、それぞれ 44.5％と 35.4％で合併前両社が 1 位と 2 位を占めて
いた53。また、要注意ラインの市場シェア 30％を超える品目は 20 品目余りに上ってい
たが、事前審査の段階で調査対象となったのは 9品目であり 、15 条違反とされたのは
4 品目であった54。それら個別品目では、当事企業の合計シェアは、鉄道用レールで 100％、
食缶用ブリキで 61.2％、鋳物用銑で 56.3％、鋼矢板で 98.3％にも上がった。公取委は、
これら 4 品目の取引分野において「競争の実質的制限」にあたるとして、当事企業に対
し本件合併の中止を勧告するとともに、東京高裁に緊急停止命令の申立てを行い、裁判
所もこれを認めた。しかし、当事企業が勧告の応諾を拒否したため、公取委は、審判開
始決定を行った。その後、当事企業から、違反行為を解消するための具体的措置に関す
る計画を提出して、同意審決の申し出を行い、公取委もこれを適当と認めたので、その
後の審判手続きを経ずに、当該計画と同内容の同意審決が下された。その際「有効な牽
制力のある競争者」の概念を採用したが、これは学説等の一般的見解とは異なるもので
あり55、有力な競争者が存在すれば「競争の実質的制限」にはならず、場合によっては
複占さえ容認する理論を提供したものと、こぞって批判した56。 
二 25％ルールの時代――昭和 47 年～平成 5 年度 
１ 産業背景 
日本経済は 70 年代に入って先進国型経済の様相を一層深めた。すでに 60 年代後半に
国際競争力を強化した産業、企業は、政府が産業合理化・国際競争力強化のために企業
の戦略的な意思決定事項にまで介入する政策と利益の一致を見なくなっていた。さらに
日本の多くの産業・企業は国際通貨危機および石油危機に遭遇して大きな意識変革を遂
げた。すなわち、企業は今後の国内・国際経済社会で生き残るためには、①省エネルギ
ー・省力化を含めた投入要素のベスト・ミックスの実現による生産性の向上、②品質管
理の徹底、③多様なニーズに適合した製品改良・新製品の開発、④産業構造の変化に対
応した企業の多角化と先端技術分野への進出、⑤このための研究開発投資の拡充などを
積極的に推進するに至ったのである。事実、多くの企業はこれに成功し、資本的、人的、
技術的に内部蓄積を一層高めている。それゆえ日本産業は、一部の長期不況産業を除い
て政府主導の産業政策よりも産業構造変化の方向や先端技術開発の動向についての情
                                                     
53 林秀弥『企業結合規制―独占禁止法による競争評価の理論』（商事法務・2011 年）68 頁。 
54 平林・前掲注 51、130 頁。 
55 平林・前掲注 51、130 頁。 
56 林・前掲注 53、69 頁。 
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報の提供を政府に要求する姿勢を強めた57。 
 他方で、80 年代に入ってから、日本の対米・対 EC 貿易不均衡が拡大された。アメリ
カは日本市場の「閉鎖性」、とくに日本の産業政策、農業政策、技術開発政策などの諸
制度を非関税障壁として問題にしてきた。また EC は日本の産業組織に内在する諸特徴、
すなわち、①企業集団、②下請制、③流通系列化、④事業者団体、⑤金融機関と非金融
機関の密接な関係、⑥特定産業に恩恵を与える産業政策が非関税障壁を形成していると
批判してきたし58、日本に対し政府による規制緩和を要請した。 
２ 公正取引委員会の動向 
 八幡製鉄・富士製鉄合併事件後、公取委は企業結合規制を緩和するのではなく、強化
する道を選らんだ。昭和 47 年度の年次報告は、次のように述べている。 
 「合併については、それが市場構造に与える影響の大きさにかんがみ、前述のように
種種の判断要素に基づき総合的な観点から慎重に処理してきたが、最近におけるわが国
経済の国際的地位の向上が評価され、かつ、寡占化が進展してきている現状においては、
今後は大型合併に対しては一層厳格な態度で臨むことにした。すなわち、従来の合併の
注意ラインとされていた当事会社の市場占拠率 30％を 25％に引下げ、これを超えるよ
うな合併に対してはより厳重な審査を行う方針である59」。この 25％の基準は要注意ラ
インとされながらも、前記 30％ラインと異なり、公取委の審査において実際には相当
に意識されていたとみられる。 
（１）「会社の合併等の審査に関する事務処理基準」（昭和 55 年） 
 公取委は、昭和 55 年に、合併等の審査を適切かつ効率的に処理するため、届出条件
の従来の処理方法を見直しすることとし、①届出案件のうち重点的に審査すべきものに
ついて、その選別の基準と審査の際の考慮事項をできるだけ整理、明確化し、併せて、
②資産規模の小さい会社の合併等に関する届出様式を簡略なものとする「会社の合併等
の審査に関する事務処理基準」（以下「選別基準」とする）を作成公表した60。 
 「選別基準」は、重点的に実質審査する合併とそれ以外の合併とに選別する基準を示
した部分と、合併を重点的に実質審査する場合の考慮事項を示した部分（以下、「考慮
事項」という）とに大別される。「選別基準」は、（Ⅰ）簡略化された様式による届出で
足り、原則として形式審査のみの対象となる合併、（Ⅱ）通常の様式による届出を必要
とし、実質審査の対象には一応入るが、重点的な審査の対象には入らない合併、および
                                                     
57 小宮・前掲注 45、84 頁。 
58 小宮・前掲注 45、97 頁。 
59 昭和 47 年年次報告 53 頁。 
60 公正取引委員会事務局「会社の合併等の審査に関する事務処理基準について」公正取引 357
号（1980 年）4 頁。 
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（Ⅲ）通常の様式による届出を必要とし、重点的な実質審査の対象に入る合併とに区分
されている。合併の実質審査は、当該合併が、一定の取引分野における競争を実質的に
制限することとなるか否か、または不公正な取引方法によるものであるか否かについて
行われるものであるが、ここでは、専ら前者について行われる実質審査に限定されてい
る。 
 「選別基準」の（Ⅰ）に入る合併は、当事会社の総資産がいずれも 50 億円未満の合
併と、専ら組織変更または株式券面額の変更を目的とする合併であり、（Ⅲ）に入る合
併は、（１）当事会社のいずれかが属する市場において、当事会社のいずれか一社の市
場占拠率または当事会社の市場占拠率の合併が、①25％以上の場合、②第一位でかつ
15％以上の場合もしくは③第一位でかつ第二位もしくは第三位の会社の市場占拠率と
比較して、その格差が大きい場合、（２）当事会社のいずれかが属する市場において、
当事会社のいずれか一社の市場占拠率もしくは当事会社の市場占拠率の合計が、上位第
三位以内に含まれ、かつ当該上位第三位までの会社の市場占拠率の合計が 50％以上で
ある場合、（３）当事会社のいずれかが属する市場における競争者の数が相当程度少数
の場合、または（４）当事会社のいずれかの総資産が 1000 億以上であり、かつ他の当
事会社の総資産が 100 億円以上である場合である。 
 「考慮事項」は、水平合併、垂直合併および混合合併の各形態ごとにつぎのように列
挙されている。すなわち、水平合併については、（１）合併後の会社の市場占拠率等と
して、合併後の会社の市場占拠率、順位およびその競争者との格差ならびにそれらの合
併前と比較した変化の程度を、さらに（２）当事会社の属する市場における競争の状況
等として、当該市場に関連する市場の状況、当事会社の総合的事業能力等ならびに当該
市場の性格および環境を挙げ、このうち（１）を中心とし（２）を併せて考慮するとさ
れている。垂直合併については、原則として（１）当該市場の閉鎖性の程度および（２）
参入障壁の増大の程度を考慮するほか、併せて水平合併の考慮事項（１）を考慮すると
されている。混合合併については、原則として（１）当事会社間の潜在競争の程度、（２）
合併後の会社の地位の有利性の程度および（３）参入障壁の増大の程度を考慮するほか、
併せて水平合併の考慮事項（１）を考慮するとされている61。 
この事務処理基準は、審査にあたって当該市場の種種の状況を考慮して判断すること
にしていたが、当事会社のいずれか 1 社または当事会社の市場占拠率の合計が 25％以
上である場合等には重点的に審査するものとされ（第二、1）、25％の要注意ラインは基
本的に引き続かれたといえる。そしてこの 25％の重点審査の基準は「会社の株式所有
審査に関する事務処理基準」（昭和 56 年）、「小売業における合併等の審査に関する考え
方」（昭和 56 年）、「特定産業における合併等事業提携の審査に関する基準」（昭和 58 年）
にも継承された。なお、上記の合併等および株式所有に関する各基準に、垂直合併や混
                                                     
61 根岸哲「合併審査の事務処理基準について」公正取引 359 号（1980 年）5 頁。 
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合合併に関する審査の考慮事項も定められた62。 
 この基準は効率的に審査を行うための重点審査の基準であって違法基準ではない63と
か、この基準に該当することによりただちに競争の実質的制限に該当するものではいと
されていたが、他方「このような合併は、その危険性が高いものと考えられる64」とさ
れていた。そして、実際にはそれまでと同様に公取委の指導等において重要な意味を有
していたとみられる。 
３ 事例 
（１）大同製鋼・日本特殊鋼・特殊製鋼の合併（昭和 51 年） 
本件は、大同製鋼（株）、日本特殊鋼（株）及び特殊製鋼（株）のいわゆる新日鉄系
三社の合併である。本件合併により誕生する新会社は、量産鋼から高級鋼までの特殊鋼
専業の総合メーカーとなることである。 
特種鋼業界は、昭和 30 年代後半から高炉メーカーが転炉の技術革新によって、特殊
鋼分野（特に量産鋼である構造用鋼、ステンレス鋼）へ進出し、特殊鋼専業メーカーの
シェアの蚕食を開始した。（昭和 35 年度には高炉メーカーのシェアは 30％弱であった
が、逐次特殊鋼専業メーカーのシェアを蚕食し、昭和 46 年度には 60％強に達し、それ
以降は、ほぼその状況で移動している。これによって、特殊鋼専業メーカーは鋼種の多
様化と高級鋼分野への方向転換を余儀なくされ、多品種少量生産という構造的不況状況
に陥った65。 
このような背景の下で、三社は合併を合意したが、新会社の生産する鋼種の中には、
合金工具鋼及び耐熱鋼のうち自動車用エンジンバルブ鋼の２鋼種は、公正取引委員会が
従来から合併の規制の基本的な基準としてきた「合併後の市場占拠率 25％超」に該当
すると認められることから、公正取引委員会は本件合併が独占禁止法に抵触するおそれ
があるかないか厳重に審査を行った。そこで、2 品目の中、合金工具鋼については、三
社の市場占拠率が最近低下傾向にあること、競争会社が多く、また過去において、この
種の鋼種に生産経験のある会社も多いので、採算が好転すれば競争会社は容易に生産を
拡大し、あるいは新規参入してくる可能性も強いこと等から、とくに独占禁止法上問題
はないものと認められた。また、耐熱鋼のうち自動車用エンジンバルブ鋼については、
特殊鋼全体にとっても、当事会社にとっても極めてウェイドが小さい分野であるが、大
同製鋼（株）及び特殊製鋼（株）の市場占拠率が高いこと（当事会社の市場占拠率をみ
ると 50 年度では、大同製鋼（株）が 17％、特殊製鋼（株）が 34％となっており、合併
                                                     
62 平林・前掲注 51、132 頁。 
63 公取委事務局経済部企業課「会社の合併等の審査に関する事務処理基準の解説（上）」公正
取引 358 号（1980 年）29 頁。 
64 渡辺豊樹『新独占禁止法の実務』(商事法務・1970 年)224 頁。 
65 榛澤孝夫「特殊鋼三社の合併について」公正取引 312 号（1976 年）20 頁。 
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後は 51％となり、きわめて高いこと。さらに、大同製鋼（株）が第 1 位の株主（17.04％
所有）である東北特殊鋼（株）は、39％の市場占拠率をもっており、これを合算すると
90％となること。）、競争相手の数が少ないこと、自動車用エンジンバルブ鋼の製造には
極めて高い技術力を要し、新規参入が容易ではないこと等から未措置のままで合併が行
われば、独占禁止法に抵触するおそれがあるとした66。 
このため、当事会社は、大同製鋼（株）が所有する東北特殊鋼（株）の株式の大部分
を処分する等の措置を取とること、特殊製鋼（株）が日鍛バルブ（株）に対して供給し
ている自動車用エンジンバルブ鋼の生産、販売に関する営業の大部分を当事会社に譲渡
することにより、新会社の市場占拠率を引き下げること、当事会社の主力鋼種に係る特
許、ノウハウ等の技術を開示する等の措置をとり、このような措置がとられれば、新会
社の東北特鋼（株）に対する株式所有率が 5％以下となり、また、役員兼任を取りやめ
ることにより、東北特殊鋼（株）は独立した会社となり、新会社との間に有効な競争関
係が成立するようになるし、これまで特殊製鋼（株）から日鍛バルブ（株）に対して供
給されていた自動車用エンジンバルブ鋼のうち一定量が合併後は、新規参入事業者また
はこれまで市場占拠率の小さかった事業者によって生産され、日鍛バルブ（株）に供給
されることとなるので、新会社の市場占拠率の低下が見込まれるとともに、競争条件も
整備されるようになるし、そして、新会社の所有することとなる特許、ノウハウの一部
が開示されることにより、競争会社の競争力が向上し、新会社の将来における市場占拠
率の低下が見込まれるし、また、自動車用エンジンバルブ鋼については、最終ユーザー
としての自動車メーカーの価格交渉力がバルブ加工メーカー等を通じて自動車用エン
ジンバルブ鋼メーカーに強く反映されるので、新会社は市場支配的な企業行動を取りに
くいこと等から、自動車用エンジンバルブ鋼についても、競争会社の競争力が育成、強
化されるとともに、新規参入も容易になるものと判断され、特に問題はないものと認め
られた67。 
（２）ユニード・九州ダイエーの合併（昭和 56 年） 
 本件は、九州地区で全小売業者中売上高第２位の（株）ユニードと日本で売上高第 1
位の量販店業者である（株）ダイエーの 100％子会社である（株）九州ダイエーが合併
し、（株）ユニードがもつ地域に密着した経営ノウハウ、信用力と（株）九州ダイエー
のもつ資本力、商品開発力を統合することにより地域に密着した営業政策の展開をより
一層強固に進めようとするものである。 
 本件合併の結果、九州全域における新会社の売上高の市場占拠率は 22.5％で第 1 位
となり、第 2 位（同 15.8％）との格差が４分の１以上とかなりのものとなる。さらに
当事会社はいずれも九州北部をおもたる営業区域とするため、九州北部のいくつかの地
                                                     
66 榛澤・前掲注 65、24 頁。 
67 榛澤・前掲注 65、25 頁。 
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域市場における大規模小売業の分野で市場占拠率が 25％以上となるほか、商品区分に
よっては、一般小売業者を含めても 25％以上の市場占拠率となるものもあった。加え
て、合併後の会社に対する（株）ダイエーの持株率は 32％以上で第 1 位となり、（株）
ダイエーとの資本関係を背景とした新会社の総合的事業能力の強化を併せ考えれば、本
件合併により九州北部における競争を実質的に制限することとなるおそれがあると認
められる。 
このため、当事会社は、新会社とダイエーとの資本関係を緩和し、新会社に対する（株）
ダイエーの影響力を弱めることとし、（株）ダイエーの新会社に対する持株率を 25％未
満に引き下げることとしたので、この措置がとられれば、新会社と（株）ダイエーとの
結合度は弱まり、新会社の総合的事業能力は低下するので、他の競争事業者の競争力を
勘案すれば、本件合併により当該取引分野における競争を実質的に制限することとなら
ないと判断した68。 
しかしながら、25％のルールが直接適用されたとはみられない事例も多数ある。たと
えば市場独占またはそれに近くても容認された事例として、①那覇交通・首里バスの合
併（昭和 49 年度）、②岩手県南バス・岩手中央バス・花巻バスの合併（昭和 51 年度）、
③日本共同捕鯨による捕鯨 6社からの営業譲受（昭和 50 年度）、④日本電産による信濃
特機の株式取得（同）がある。しかし、①、②、③は結合当事者が業績不振であり、か
つ公益事業で行政庁の指導監督があることが理由となっている。④は当事者の一方が業
績不振で支援できる企業が他に見当たらないほか、内製メーカーが外販に意欲的であり、
異業種からの参入の具体的な計画があること等が理由となっている。その他、総じて市
場シェア 40％台でも業績不振で他に支援できる企業が見当たらなければ、他の要因も
考慮して企業結合が容認されている。業績不振の要因はなくても、⑤日本特殊陶業およ
び日本ガイシによる合弁会社の設立（平成元年度）では、50％弱（自動車用センサーの
生産シェア）でも、受注生産であり価格は自動車メーカー主導で形成されていること等
から容認されている。また、⑥ダイエー・忠実屋・ユニードダイエー・ダイナハの合併
（平成 5 年度）では、市場シェア 35.1％および 34.3％（それぞれ特定地域の量販店市
場におけるシェア）となるが、百貨店との競合が考慮されて容認されている。上記のよ
うな特別の要因がなければ（または弱ければ）、問題が生じることになる。⑦山陰合同
銀行・ふそう銀行の合併（平成 2年度）では、49.4％（鳥根県における全金融機関に占
める貸出金残高、1 位）、⑧東海カーボン・東洋カーボンの合併（平成 3 年度）では、
50％（カーボンブラック、合併後の会社のシェアと東洋カーボンの親会社の三菱化成の
シェアを合算した場合）、⑨アンバイザー・ブッシュ社と麒麟麦酒の合弁・提携事業（平
成 4 年度）では、「高度に寡占的な市場構造の下にある国内ビール市場におけるキリン
社」の「地位の強化がもたされる」、⑩三菱製鋼と新日本製鉄の合弁事業計画（平成 5
                                                     
68 舟橋和幸『独占禁止法による合併・株式保有規制の解説―新ガイドライン・規制事例・届出
手続を中心として―』（商事法務研究会・1995 年）75 頁。 
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年度）では、58％（構造用炭素鋼）、⑪王子製紙・神崎製紙の合併（平成 5 年度では、
60.8（キャストコート紙）、48.4％（アート紙、1位）、30.3％（コート紙、1位））であ
り、それぞれ当事会社が競争制限解消のための措置を申し出ることにより結合が容認さ
れている69。 
この時期の特色は、25％ルールという要注意ラインまたは重点審査にある。それは指
導基準に使われた70ことがあり、構造不況業種にあって逆に容認する方針としても使わ
れたといえる。他方、市場シェア 25％を超えたとしても、業績不振会社等の特別の要
因があれば容認され、特別の要因がないか弱ければ、問題解消措置がとられた71。 
三 経済のグローバル化と複占形成の容認の時代――平成 6 年度～ 
１ 産業背景 
 日本では、競争が過当に行われることは弊害が大きいという理由で、競争の行き過ぎ
を抑制するための政策が採用されてきた。また、市場原理に委ねておくと、弱肉強食に
なるといった理論の下に、競争政策の例外を設ける政策が多方面にわたって採用されて
きた。しかし、1990 年代になると、規制緩和の流れが確実なものとなり、それにつれ
て競争政策を徹底させることが政府全体の方針とされるようになった72。 
 平成 6 年の産業構造審議会総合部会基本問題小委員会の「21 世紀の産業構造」とい
う報告によれば、「バブルの崩壊、円高等の環境下で事業の合理化、効率化を目指した
企業のリストラの動きが活発化している。規制緩和、競争促進により積極的に競争的か
つ効率的な市場を形成する一方で、既存産業が講じた市場で事業の合理化、効率化を図
れるようリストラツールを最大限確保することが必要である。すなわち、前述したカル
テル規制・不公正な取引規制の一層の運用強化とあわせ、「競争政策の多角的見直し」
ともいうべきものを推進することが必要である。……オイルショック後等過去の一時的
に講じられたこともあるカルテル等のツールによる過当競争の是正、共同設備廃棄等は、
そもそも有効性が失われてきているのみならず弊害が大きいことから、今後は、産業政
策としての利用は極力避けるべきである。」と述べた73。 
日本において「規制緩和」が議論されるようになったのは、昭和 50 年代に、2 度の
石油ショックを経て、日本の経済が高度成長へと移行する中で、財政事情の悪化という
要因もあって、高度成長期に肥大化した行政の役割を見直し、適切で合理的な行政の実
現を目指す試みが臨時行政調査会を舞台にして始まったことによる。その一環として、
                                                     
69 平林・前掲注 51、134 頁。 
70 泉水文雄「企業結合規制の課題（下）」公正取引 562 号（1997 年）55 頁。 
71 平林・前掲注 51、134 頁。 
72 上杉秋則等『21 世紀の競争政策』（東京布井出版社・2000 年）1 頁。 
73 上杉・前掲注 72、9 頁。 
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行政による産業への規制監督のあり方や、官業と民業との役割分担も議論され、５次に
わたる臨時行政調査会の答申では、国民・企業の負担の軽減、行政事務の簡素合理化、
民間活力の増進等の観点から、許認可等の整理合理化とともに、いわゆる三公社の民営
化が提言され、1985 年から 1987 年にかけて、三公社の民営化が実現した。昭和 60 年
代に入っても規制緩和への取組みは継続されたが、貿易摩擦の激化と円高差益の還元を
求める世論に対応して、市場アクセス改善、国民生活の質的向上と内外価格差の縮小、
産業構造の転換と新規事業の拡大といった観点が重視されるようになった。さらに、
1993 年には、細川内閣の下で、「経済改革研究会」報告書（いわゆる「平岩レポート」）
が公的規制の抜本的改革とそのための計画策定、第三者機関の設置を提唱したことから、
経済構造改革の手段としての規制緩和の動きが加速化することになった。1994 年末に
は、第三者機関として「行政改革委員会」が設置され、その意見を最大限尊重する形で
「規制緩和推進計画」が 1995 年 3 月末に閣議決定され、以降、毎年度末に改定されて
きている。規制緩和推進計画では、「我が国経済社会を国際的に開かれたものとし、自
己責任と市場原理に立つ自由な経済社会としていくことを基本とする」旨を明確に示し、
規制緩和の基本指針として、「競争的産業における需給調整の観点から行われている参
入・設備規制等については、……廃止を含め抜本的に見直すこと」を明示するとともに、
「競争政策の積極的展開」の項を設け、規制緩和と一体のものとして競争政策の実現を
図る方針を政府として確認した点において、画期的なものであった74。 
 また、近年、経済のグローバル化、高度情報化、技術革新の進展といった企業を取り
巻く環境の変化を背景として、日本企業も含め、国際的な大型の企業間の合併や戦略的
提携が増加する傾向にある。アルセロールとミタルスティール、東芝とウエスチングハ
ウスなどの国際的な大型合併―王子製紙と北越製紙、HOYA とペンタックスなど国内事
業会社による合併事案―更には、日清食品と明星、札幌ビール、ブルドックソースなど
投資ファンドが起点となる買収事案―これらかつてないスピードと規模で展開される
産業組織再編の動きは、日本経済・産業が明らかに M&A 新時代に入ってきていることを
物語っている。このような M&A 新時代の波は、欧米では日本をはるかに凌ぐレベルで進
行しており、とりわけ、いくつかの基幹的な産業分野において進んでいる国際的な合従
連合の動きは、国内外の企業規模の格差の拡大を印象づける様相を呈している。このよ
うな時代変化の中、経済産業省は、持株会社の解禁に始まり、株式交換・移転制度の整
備、新会社法の制定、新たな買収ルールの確立など、効果的な産業組織再編を後押しす
べく、各般にわたる企業法制改革を関係府省と連携しながら進めてきた75。 
２ 公正取引委員会の動向 
（１）「会社の合併等の審査に関する事務処理基準」の改正（平成 6 年） 
                                                     
74 上杉・前掲注 72、42 頁。 
75 経済産業省・前掲注 2、2 頁。 
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 公取委は、平成 6 年 8 月、「会社の合併等の審査に関する事務処理基準」、「会社の株
式所有の審査に関する事務処理基準」を改正した。その趣旨は、「合併事務処理基準は、
合併等の審査に当たっての選別基準および考慮基準および考慮事項を明らかにしたも
のであるが、抽象的な表現があり、必ずしも詳細な考え方が示されているものではない
ことから、合併後の当事会社の市場占拠率が 25％以上になる合併は直ちに独占禁止法
に違反し、禁止されるとの誤解もみられたところであった」ので、「事務処理基準を一
層明確化することにより透明性の一層の確保を図る」ことにあった76。そのため、選別
基準（第二）に「この基準に該当するのみで直ちに当該合併が独占禁止法上の問題とさ
れるものではない」が加えられた。 
 また、「経済の国際化に伴い、国内市場における競争に対する輸入に与える影響が大
きくなっていることから」、考慮事項として「輸入の状況」が加えられた。「倒産寸前会
社（部門）」については従来から考慮しているが、その記載が抽象的な表現であること
から」、その考え方が示された。「効率性の改善が達成されるからといって合併による競
争制限効果が相殺されるものではないが、審査に当たり、効率性を全く考慮しないもの
ではないため」、効率性についての考え方も示された（効率性の改善が競争を促進する
方向に作用すると認められる場合に考慮する77）。 
 この時期における進展としては、第１に、公表される対象が拡大し、合併・営業譲受
のみならず株式所有等についての事例も公表され、さらには事前相談で問題点の指摘を
受けたため行為を取りやめた事例も匿名で内容が公表されるようになった78。のみなら
ず、公表される事例数も増加し、その内容も詳細となった79ことがある。そのことが企
業結合審査をより透明化し、分析をより精緻なものとした。 
 第 2 に、規制緩和の推進の一環として、独占禁止法改正問題研究会の検討結果を受け、
平成 9年、平成 10 年及び平成 14 年に法改正が行われた。 
（２）平成 9 年の法改正 
 平成 9 年 3 月 11 日、持株会社の全面的な禁止を改めること等を内容とする「私的独
占の禁止及び公正取引の確保に関する法律の一部を改正する法律案」が第 140 回国会に
提出され、同年 6月 11 日に可決・成立し、6月 18 日に公布された。本改正法は、その
提案理由において示されているとおり、平成 8 年 12 月 17 日の「経済構造の変革と創造
                                                     
76 舟橋・前掲注 68、11 頁。 
77 平成 6 年年次報告 113 頁。 
78 それまで年次報告に記載され公表されるには、原則として法的に事前審査の対象となる合
併・営業譲受の主要な事例のみであったが、平成 4 年度アンバイザー・ブッシュ社と麒麟麦酒
との合弁・提携事業の事前相談の検討結果が公表され、平成 6 年度以降株式所有・役員兼任に
ついての主要な事例も公表されるようになった。行為を取りやめた相談事例も公表されるように
なったのは、平成 8 年度からである。 
79 このことは平成 7 年度以降の年次報告について顕著であり、さらに平成 14 年 12 月 16 日の
三井化学・住友化学工業の事業統合の回答発表以降はさらに詳細になっている。 
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のためのプログラム」を始めとする累次の閣議決定を踏まえて、事業支配力の過度の集
中の防止という独占禁止法の目的に留意しつつ、事業者の活動をより活発にするとの観
点から持株会社の全面的な禁止を改めること等の改正を行うべく、提案されたものであ
る80。 
 独占禁止法第 9条は持株会社の設立及び会社の持株会社への転換を禁止している（第
9 条第 1 項、第 2項）。ここにいう持株会社とは、「株式（社員の持分を含む。以下同じ。）
を所有することにより、国内の会社の事業活動を支配することを主たる事業とする会社」
と定義されている。したがって、多額の株式を所有していてもその会社を支配するに至
ってない場合や、子会社を複数有するなど株式所有により他の会社を支配していても、
他に自ら事業を行っており他の会社を支配することを主たる事業としているとは認め
られない場合は、独占禁止法で禁止されている持株会社には該当しないこととなる。ま
た、国外の会社の事業活動を支配する場合についても除外されている。 
 前記持株会社の定義上の「事業活動を支配する」及び「主たる事業とする」との要件
の解釈について、公正取引委員会は「ベンチャー・キャピタルに対する独占禁止法第 9
条の規定の運用についての考え方」（平成 6 年 8 月 23 日公表。以下「ガイドライン」と
いう。）を公表しており、この中では、①株式所有比率（会社の発行済株式総数に対す
るベンチャ ・ーキャピタルの所有株式数の百分比をいう。以下同じ。）が 50％超の会社、
②株式所有比率が 25％超 50％以下であって、かつ、他の出資者との関係において支配
可能でないことが明白でない会社、③株式所有比率が 10％超 25％以下であって、かつ、
他の出資者との関係において支配可能であることが明白な会社については、原則として、
ベンチャー・キャピタルの被支配会社であるものとして取扱い、④株式所有比率が 10％
以下の会社については、原則としてベンチャー・キャピタルの被支配会社ではないもの
として取り扱うことを明らかにしている。また、「主たる事業とする」との要件の解釈
について、ガイドラインでは、総資産の額に占める被支配会社の株式の価額の合計の割
合が 50％超える場合は国内の会社の事業活動を支配することを主たる事業とするもの
に該当し、同割合が 25％超 50％以下のベンチャー・キャピタルはそのおそれがあり、
同割合が 25％以下のベンチャー・キャピタルはこれに該当しないものとして取り扱う
こととしている。 
 持株会社について、過去に公正取引委員会が第 9条違反として法的措置を採った事例
は存在しないが、実務上、株式会社に該当するか否かの判断基準は、基本的にガイドラ
インで示された持株会社該当性の判断基準に準拠して運用されてきている。 
 当初、持株会社禁止制度を設けた目的として、その沿革からみれば、戦前、いわゆる
財閥を中心とした企業結合が、持株会社を通じて事業支配力を集中し、傘下の事業会社
の株式保有によるものを含めて、強力なコンツェルンを形成・維持していた。戦後これ
らの財閥が解体され、株式保有による事業支配力の集中は排除されたが、その再現を防
                                                     
80 鵜瀞恵子「持株会社規制等の見直しの概要について」公正取引 562 号（1997 年）4 頁。 
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止するために、独占禁止法において持株会社の設立等を禁止した。持株会社の性格から
みれば、持株会社は、その機能が他の会社の事業活動の支配そのものであり、それ自体
が経済力集中の手段となりやすいところから、独占禁止法はそのような手段を利用する
こと自体を禁止した。また、持株会社は、直接事業活動を行わず、専ら他の会社を支配
する機能を営むものであるため、市場経済の競争原理に直接服することがないという性
格を有する。そして、市場の開放性・透明性の確保の角度からみれば、日本では企業に
よる株式所有が広くみられ、海外から、企業間の株式持合い等が参入障壁・投資障壁と
して指摘されているという状況にあり、企業集団やいわゆる「系列」の中核となり、経
済力集中の手段となりやすい性格を有する持株会社を禁止することは、市場メカニズム
の機能が妨げられることを防止する意義を有するとともに、日本市場や取引慣行が閉鎖
的・不透明にならないようにするという観点からも意義がある81。 
 しかし、昭和 40 年代から 60 年代以降まで持株会社解禁論が繰り返しなされてきた。 
まず昭和 40 年代を迎えると、日本は高度経済成長を遂げて先進国の仲間入りを果たし
たが、それと同時に日本の企業は「資本の自由化・国際化」の渦中に巻き込まれること
になった。そこで、通産省及び経済界は日本企業の経営効率化を早期に達成するための
産業再編成の必要性を痛感し、その打開策として「持株会社構想」を打ち出したのであ
る。そこで主張された持株会社のメリットは、①合併に伴う困難な問題を回避して、企
業が独立したままで機能的に統合できること、②持株会社システムが有する「安定株主」
的機能に依存することにより、外国資本による「乗っ取り」を防止すること、③関係子
会社が共同して技術開発を促進できることであった。持株会社解禁論の第 2 次ブームと
なった昭和 60 年代は、企業活動や金融取引が地球的規模で展開されたために、日本企
業が国際的規模で事業を再編成することを余儀なくされたのである。この緊急事態に直
面して、政府及び経団連は日本企業の国際化を妨げているものの筆頭に独禁法 9 条を挙
げ、その廃止を要求した。この第 2 次ブームはそのままの形でバブル崩壊後の第 3次ブ
ームに引き継がれたのである。この第 3次ブームの発端となったのは、平成４年の「経
済同友会」による提言であり、その後、平成５年には「産業構造審議会」の中間提言が
出され、とどめは平成７年の「企業法制研究会」提言であった。これらに共通して主張
された持株会社機能のメリットは、①企業グループ経営の効率化・合理化、②リストラ
クチュアリングに対する柔軟性、③諸外国の法制度との整合性、④経営の安定化対策、
⑤企業合併の摩擦・障害回避手段、⑥経営のモニタリング機能などである82。しかし、
持株会社解禁論に対して多くの経済法学者や経済学者が反対の意見共鳴をした。その主
たる理論的根拠は持株会社制度が本来的に内包している反競争的機能と日本経済・社会
的特殊事情に求められている。更に解禁論に対しては、①ここで主張されているのは便
宜論に過ぎず、持株会社解禁の不可欠性についての証明がないこと、②株式相互持合い
                                                     
81 山田健男「持株会社禁止制度の有り方について」公正取引 544 号（1996 年）６頁。 
82 谷原修身『独禁法九条の改正と問題点』（中央経済社・1997 年）119～124 頁。 
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や系列化という日本的な特殊事情を考慮する限り、持株会社の解禁が直ちに国際的ハー
モナイゼーションに直結しないことなどを根拠として批判している。このように、解禁
反対論は解禁論には積極的な理由が欠如していることを指摘した上で、閉鎖的市場を有
する点で国際的な批判を浴びている日本が、企業集中の危険性を伴う持株会社解禁を断
行するなら、一層の国際的批判を受けることになる点を危惧しているのである83。 
 このような経緯を踏まえ、平成 9 年 6月に法改正を成立させ、持株会社は原則として
自由に認められることになり、半世紀の永きにわたって独禁法のシンボル規定とされて
きた第 9 条が改正された。 
 改正法 9 条 3 項は、子会社（発行済株式総数の 50％以上を持たれている会社）の株
式の取得価額の合計額が当該会社の総資産の 50％を超える会社を持株会社として定義
づけた。その上で、第 9 条 1 項は「事業支配力が過度に集中することとなる持株会社」
の設立を禁止し、第 2項でその転化を禁止したのである。すなわち、改正法はすべての
持株会社を無条件に認めているわけではなく、「事業支配力が過度に集中する」持株会
社の設立及び転化を禁止し、これに該当しない持株会社を自由に認めることとしたので
ある。 
（３）平成 10 年の法改正 
 平成 10 年の法改正は規制手続の簡素化、必要最小限にする旨から、届出・報告対象
範囲の縮減、審査手続の整備等が行い、合併等・株式保有・小売業に関する各事務処理
基準が廃止され、「株式保有、合併等に係る『一定取引会社分野における競争を実証的
に制限することとなる場合』の考え方」（平成 10 年 12 月 21 日）が新たに作成公表され
た84。 
すなわち、小規模な合併について届出義務を外す巣きり裾切り要件と措置期間につき
改正がなされた（法 15 条 2 項・5項）。また、株式保有等についても、同改正において、
毎年一回報告書を提出させる方式を改め、一定規模以上の会社が個別の株式を取得のた
びに 30 日以内に届出る方式に変更され、届出を要する株式取得は、株式発行会社の発
行済株式総数の 10％、25％、および 50％を超えて取得することに限られている。また、
対象企業も、親子会社加算後総資産 100 億円超の会社が総資産 10 億円超の株式取得す
る場合に限られている（10 条 2 項・3 項）。そして、会社以外の者の株式保有制限につ
いても、法人による株式保有が一般的な現在、会社以外の者による株式所有を監視する
必要性がないと判断したため、報告義務を免除した。また、役員兼任の制限については、
株式保有や融資関係などの会社間の結び付きを伴って行われるのが通常であり、株式保
有について個別届出制度を導入すれば、それによってある程度の監視は可能であること、
また役員兼任関係だけを独立して当該個人に届けさせることは妥当性を欠くというこ
                                                     
83 谷原・前掲注 82、109 頁。 
84 平林英勝『独占禁止法の解釈・施行・歴史』（商事法務・2005 年）136 頁。 
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とから、同じ平成 10 年改正によって届出制度が廃止された（旧 13 条 3 項の削除）85。 
（４）平成 12 年の法改正 
 平成 12 年、政府は「商法」の改正をし、会社が営業の全部または一部を他の会社に
承継させることを容易にするための「会社分割制度」を導入した。その主な理由として
は、バブル崩壊後の長引く景気低迷のもとで、激しい国際競争に打ち勝って生き残りを
図るためには、抜本的な企業組織の再編成が必要であるという主張が強かったである。 
 この会社分割は、分割する会社の営業を、分割によって新設する会社に承継させる「新
設分割」と、既存の他の会社に承継させる「吸収分割」の二つの類型を認めている。特
に、複数の会社が共同して新設分割をする場合には合併と同様な企業結合関係が生じる
ことになり、その結果として市場における競争に影響を与えることが考えられるのであ
る。そこで、独禁法は、この共同新設分割と吸収分割が、「一定の取引分野における競
争を実質的に制限することとなる場合」及び「不公正な取引方法によるものである場合」
に禁止をしているのである（15 条の 2第 1 項）。 
（５）平成 13 年「商法」改正に伴う独禁法の改正 
 平成 13 年度においては、会社を取り巻く社会経済情勢の変化に対応して会社法制が
大幅な見直しを受けたことに伴って、独禁法においても主として株式制度に関する一定
の規定についての改正が行われることとなった。第 1に、今般の商法改正により導入さ
れることになった「単元株制度」について概説する。この制度は、例えば、A株式につ
いては 500 株に対して１議決権を、B 株式については 1,000 株に対して１議決権を付与
するというように、各会社が各種の異なる株式に応じて議決権を付与することができる
株式数（1単元あたりの株式数）を変えることを可能にするものである。第 2に、議決
権を行使することが可能な事項について内容の異なる株式を発行する可能となる「議決
権制限株式」が投入されたことである。これらの制度が導入されたことにより、株式数
と議決権数との関係が切断されることになり、単に株式数によっては議決権数に基づく
会社の支配関係を正確に把握することが不可能になったのである。そこで、独禁法 11
条は、支配関係の基準として従来の「他の国内の会社の発行済株式総数に占める所有株
式数」から、「他の国内の会社の総株主の議決権に占める保有議決権数」に変更するこ
ととしたのである86。 
（６）平成 14 年の法改正 
 平成 9 年改正による旧 9 条 1 項は、「事業支配力が過度に集中することとなる持株会
                                                     
85 根岸哲『独占禁止法の基本問題』（有斐閣・1990 年）90 頁。 
86 小室尚彦「商法の改正に伴う独占禁止法の改正について」公正取引 619 号（2002 年）50 頁。 
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社は、これを設立してはならない」と規定していた。ここで持株会社は、会社の総資産
に対する小会社株式の取得価額の合計の割合が50％を超える会社と定義されていた（旧
9 条 3項・4項。なお、この定義は平成 14 年改正による現行法 9条 5項 1号でも維持さ
れている）。 
 しかしその後、これに該当しない非持株会社を頂点とした企業グループ（事業会社グ
ループ）については、持株会社グループと同じく、その事業支配力が過度に集中するこ
ととなる可能性があり、その場合は持株会社と同じく規制する必要があるという考え方
が有力となった87。 
 その背景には、近年の日本経済には大きな変化があるものの、大規模な企業グループ
の存在や、株式保有を通じた取引関係の強化等の状況は依然としてみられること、前記
の平成 9 年改正後に役立された持株会社だけを特別に規制すべき実態はないこと、また、
持株会社規制の下では、持株会社グループが同規制を免れるために非持株会社グループ
に転化することを防止しなければならない、という判断がある88。 
 そこで平成 14 年改正では、事業会社（非持株会社）に対しても、事業支配力の過度
集中の防止の観点から、旧 9条における持株会社規制と同様の規制を設けることとなっ
た。公取委は、改正法 9 条の解釈・運用を示すガイドラインを公表している89。 
 そして、昭和 52 年改正で新設された旧 9 条の 2 は、大規模会社の株式保有の総量に
ついて上限を設けていた。これは、６大企業集団90の内部で、金融機関とともに中核的
な地位を占めている総合商社が、広範囲にわたる株式保有による子会社・関係会社を支
配下に置き、特にいわゆる石油危機の際に各種の反社会的な問題を引き起こしたことを
直接的契機として規定されたものである。 
 しかし、総合商社の融資力、輸出入取扱高は、同規定の制定された当時と現在を比べ
てみると、いずれも大幅低下していること、また近年、多くの企業において株式持合い
を減少させていく動きが続いており、一般的な株式保有91を解消する傾向があること等
の変化がみられ、「系列」取引等の状況は今後変化することが見込まれること、さらに、
旧９条の２は一律・形式的な基準による規制を課しているが、そのような規制を課す必
要性は低くなってきていると考えられることから、平成１４年改正により大規模事業会
社の持株制限（旧 9 条のニ）が廃止された。平成 14 年改正で、もう一つ注目すべき改
正は法 11 条を金融会社のすべてに対する規制から、銀行と保険会社に限った規制に縮
小したことである。 
 金融機関が資金調達を通して事業会社を支配し、企業結合体を形成する上で中核的な
                                                     
87 平成 13 年「独占禁止法研究会報告書」。 
88 根岸・前掲注 85、129 頁。 
89 「事業支配力が過度に集中することとなる会社の考え方」平成 14・11・12 公取委。以下、
これを「支配力過度集中ガイドライン」という）。 
90 三井、三菱、住友、芙蓉、三和、第一勧銀。 
91 いわゆる「支配株」でない「広く薄い」株式保有。 
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機能を果しうることは戦前の財閥によって十分に証明されている。そこで原始独禁法は、
特に金融会社について厳格な規定を設けていた。すなわち、金融会社は①競争関係にあ
る同種の金融会社の株式を取得することを禁止され、②総資産 500 万円を超える金融会
社が他の会社の株式総数の 5 パーセントを超えて所有することとなる場合を禁じてい
た。しかし、原始独禁法では一般の事業会社による株式保有を原則的に禁止する立場が
とられていたので、この金融会社に対する規定は、むしろ金融会社の業務の性質上、一
定限度内で株式保有を容認することを企図していたと解されている92。 
昭和 24 年改正では、公取委の許可を受けた場合に認められる例外規定が設けられ、
昭和 28 年の改正では①が削除され、②の許容持株比率を 100 分の 5から 100 分の 10 に
緩和し、公取委が例外を認可する際に大蔵大臣と協議すべきであるとする第 11 条第 3
項が付加された。この昭和 28 年改正が、その後の金融会社による他の事業者の支配に
一層拍車をかけることとなった。そこで、昭和 52 年改正により許容持株比率を金融業
を営む会社については 100 分の 5 とし、保険業を営む会社については 100 分の 10 とし
たのである。更に、平成 14 年改正により、規制対象を従来の金融会社から銀行及び保
険会社に限定するとともに、銀行及び保険会社が一般事業会社の総株主の議決権の 5パ
ーセント（保険会社は 10 パーセント）を超えて当該一般事業会社の議決権を取得・保
有することを禁止することとしたのである93。  
 次に、この時期に公取委が問題点の指摘を行った事例をみると、当初はなお市場シェ
ア 25％が重要な指標となっていた94。 
 その転機となったのが、平成 9年度の三井石油化学・三井東圧化学の合併事件であっ
た。本件において重点審査の対象となった 7品目のうち、生産能力シェアにおいて 50％
超えるフェノール等が、輸入品の存在を第一の考慮事項として競争の実質的制限にはな
らないと判断された。すなわち、主なユーザーに輸入の経験があり、ユーザーは容易に
輸入を増やすことができると考えられること、輸入価格・輸出価格・国内価格がほぼ同
水準で推移し、国内市場と海外市場共通の価格形成が行われているとみられることから、
「合併後の当時会社の販売シェアが高くても、国内市場における価格や数量をコントロ
ールする力はないとみられる」と判断されたのである。輸入の比率が 1.7％（フェノー
ルの場合）とわずかであることについては、国内価格が海外価格とほぼ同水準であり、
かつ現在国内メーカーの供給余力があるため、わざわざ輸入するまでもないことによる、
と説明された95。 
 以降、本件が先例となって輸入品のシェアが極めて低くとも市場支配力は形成されな
                                                     
92 正田・前掲注 42、80 頁。 
93 谷原修身『独占禁止法要論（新版）』（中央経済社・2006 年）118 頁。 
94 たとえば、小野田セメント・秩父セメントの合併、住友セメント・大阪セメントの二つの合
併事件（平成 6 年度）において、それぞれ出荷数量シェアが 25％以上となるブロックについて
問題点の指摘がなされている。 
95 平林・前掲注 50、136 頁。 
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いと判断される道が開かれた。競争要因として輸入を高く評価した事例として、たとえ
ば、ＧＥ・日立製作所・東芝による原子燃料事業の統合（平成 10 年度）、エクソン・モ
ービルの統合（同）、三井化学・武田薬品工業の共同出資会社の設立によるウレタン事
業の統合（平成 11 年度）などがある。そうでなくとも、輸入圧力がどの程度働いてい
るかという問題点が指摘されるかどうかの大きな分かれ目になっているものとして、三
井化学と住友化学工業の事業統合（平成 14 年度）がある。 
 国内価格が海外の価格と連動する国際商品ではないが、海外市場の価格が国内価格の
形成に影響をおよぼしていることが考慮された事例として、日本電気・日立製作所によ
るＤＲＡＭ事業に関する共同出資会社の設立（平成 10 年度）、新日本製鉄・住友金属工
業によるステンレス事業の統合（平成 14 年度）がある。日本企業による外国企業のＭ
＆Ａが日本市場における競争制限となるかが問題となった事例として、日本たばこによ
るＲＪＲナビスコのたばこ事業の譲受（平成 10 年度）がある。これらはいずれも日本
市場または企業のグローバル化が競争要因として考慮されたということができる。 
 その後、このようなグローバル化による競争激化と国内市場の停滞を反映し、大企業
分野において 2社が市場を分け合う複占への動きが顕著となった。公取委は、問題点を
指摘し必要に応じて措置をとらせつつも、企業結合によるこのような複占化を容認して
いる。その主な事例として、日本製紙・大昭和製紙の持株会社の設立による事業統合（平
成 11 年度）（上位 2社の累積シェアが紙の主要品種の分野において 6 割前後ないしこれ
を越える）、日本鋼管・川崎製鉄の持株会社の設立による事業統合（平成 13 年度）（同
じく無方向性電磁鋼板において約 85％弱など）、日本ポリケム・チッソと三井化学・住
友化学の各ポリプロピレン事業の統合（同）（同じくポリプロピレン事業において約
65％）、日本航空・日本エアシステムの持株会社の設立による事業統合（同）（国内航空
運送分野の旅客数シェアにおいて 2 社が約 50％ずつ）、日野自動車・いすず自動車のバ
スの製造業者の統合（平成 14 年）（バスの製造分野において 2 社が約 85％）がある。
25％ルールの廃止とともに、この時期においては市場シェアや集中度に依存しない傾向
が強まった。とりわけ輸入や買手の価格交渉力等を高く評価して複占も容認するに至っ
ている。これは、日本の経済環境の変化に伴う企業結合規制の事実上の方針転換である。
これらのなかには過去カルテルや同調的値上げを行ってきた産業もあり、複占の形成が
市場支配力をもたらさないかその妥当性が問われることになろう96。 
（７）平成 21 年の法改正 
 平成 21 年の改正の最大の命題は、株式取得について、改正前の事後報告制を合併等
と同じく事前届出制に変更することにあった。それが単に事前届出制に変更するだけで
はなく、企業結合集団というグループ概念の導入や資産ベースから国内売上高ベースへ
                                                     
96 平林・前掲注 84、138 頁。 
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の届出基準の変更まで及んだ。改正前は、合併と異なり、株式取得については事後報告
制を取った。しかし、かかる事後報告制は、市場支配力の形成をもたらすような企業結
合に対して適切な問題解消措置を講ずるという目的のためには脆弱な制度である。この
点、合併等と比較すると株式取得による企業結合関係を解消させるには、株式の売却等
を命じれば良く、比較的に容易なように見える。しかし、例えば、公開買付けによる株
式取得の場合、株主数が少数になることによって上場廃止となる可能性もあり、株式の
売却はそれほど容易なものではない。また、上記目的に照らせば、企業結合のスキーム
によって届出手続に差異を設けることは妥当とは言い難い。現に、米国や EU、その他
の独禁法（競争法）を導入しているほとんどの国では、結合スキームによる違いは設け
ず、すべての企業結合について事前届出制を採用している。各国当局との同時審査とい
った競争当局サイドのメリットだけではなく、企業サイドにとっても、法定された事前
届出制の中で、正式なクリアランスを得ておくことが法的安定性の点からはメリットで
ある。この点、2007 年 11 月から繰り広げられた資源メジャーである BHP Billiton に
よる Rio Tinto に対する TOB（公開買付け）で、BHP は欧州委員会、米国司法省、カナ
ダ・豪州・南アフリカの競争当局に事前届出をなす一方、2008 年 11 月に TOB による買
収を断念する直前まで、公取委からの報告命令を無視し続ける戦略に出た。現行法が株
式取得について事後報告制を採っており、事前届出の法的義務がなかったことも多少に
影響としていると推察される。類似の状況は以前から発生していたことから、株式取得
についても、合併等と同様に事前届出制を導入することになった97。 
 また、株式取得や共同株式移転を含め企業結合の事前届出基準につき、国内会社、外
国会社を問わず、同一の国内売上高基準に統一された。国内売上高も原則として企業結
合を行おうとする会社が属する企業結合集団単位で計算される。事前届出を要するのは、
原則として国内売上高が 200 億円超と 50 億円超の企業結合集団同士の企業結合に限定
される（10 条 2 項）。いずれについても、市場支配力の形成をもたらす企業結合となる
おそれはないかの監視という観点から、適切と考えられたからである98。 
 改正法では、手続を貫徹する二つの重要な概念が導入されている。一つは、企業結合
集団である。改正前は、例えば株式所有会社の届出基準となる総資産について親子 3代
で合計するなどしているが、基本的に個々の法人単位での手続である。事後報告の対象
となる議決権保有割合も、あくまで会社が単体で直接的に議決権を取得した場合を意味
する。しかし、独禁法のみならず、企業法制の全体的な潮流を見ると、企業を個々の法
人格単位ではなく、その属するグループ全体で捉えることが主流となっている。実際に
も、企業結合集団の最終親会社は、企業結合集団全体の利益の最大化を目標にして、子
会社をコントロールして経営を実行し、個々の子会社はいわば事業部門として、最終親
                                                     
97 柏木祐介「企業結合規制における届出規定等の改正」ジュリスト 1385 号（2009 年）43 頁。 
98 根岸哲「平成 21 年独占禁止法改正法の制定経緯と概要」ジュリスト 1385 号（2009 年）12
頁。 
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会社のコントロールの下に事業を展開している。同じ企業結合集団に属する個々の会社
の事業活動は、企業結合集団と切り離して捉えることはできないのである。そこで、株
式取得による議決権保有割合や届出対象とある規模を、企業結合集団で捉えることにし
た。もう一つが、資産ベースから国内売上高ベースへの届出基準の変更である。届出基
準を判断するには、大別すれば総資産又は売上高がる。しかし、国内会社と外国会社で
差異を設けない場合、いずれかが適切かといえば、商品及び役務の対価の総体であり、
マーケットシェアの算出根拠に利用される売上高が届出基準として望ましい。しかし、
単に売上高とすると日本市場と関係のない企業結合についてまで届出対象となってし
まう。そこで、日本市場におけるプレゼンスという観点から国内売上高という基準に統
一した99。 
（８）平成 23 年の法改正 
 公正取引員会（以下「公取委」という）は、平成 23 年 6 月 14 日に「私的独占禁止法
及び公正取引の確保に関する法律第 9 条から第 16 条までの規定による認可の申請、報
告及び届出等に関する規制」を改正（以下、改正後の同規則を「新届出規則」という）
するとともに、「企業結合審査の手続きに関する対応方針」（以下「手続対応方針」とい
う）の策定と「企業結合審査に関する独占禁止法の運用指針」（以下「企業結合ガイド
ライン」という）の改定（以下、改定前の企業結合ガイドラインを「旧ガイドライン」、
改定後のガイドラインを「新ガイドライン」という）を公表した100（以下、これらの新
届出規則、手続対応方針および新ガイドラインの下における企業結合届出手続を「新届
出手続」といい、改正全の手続を「旧届出手続」という）。 
 新届出手続の特徴としては、 
① 事前相談制度の廃止である。旧届出手続の下では、私的独占の禁止及び公正取引
の確保に関する法律（以下「独禁法」という）に定める届出（なお、平成 21 年改正前
までは、株式取得については事後報告であった）前に、競争法上の実態的な問題の有無
を確認する制度として、「事前相談制度」が用意され、複雑な事例では同制度が原則と
して用いられてきた。事前相談制度の下でも、第 1次審査、第 2 次審査の時間的フレー
ムワーク等は規定されていたが、法令に根拠を有しない任意の手続であることから、審
査期間に入るまでの情報請求等が長期にわたって繰り返されるなどし、このため手続き
の予測な可能性が低いといった問題点や、事前相談制度で出された判断を法的に争う手
段を欠くといった制度的な不備が指摘されていた。このような批判を受けて、新届出手
続の下では、事前相談制度を廃止し、届出を要する企業結合計画に対する独占禁止法の
                                                     
99 柏木・前掲注 97、45 頁。 
100 これとともに、従前の「企業結合計画に関する事前相談に関する事前相談に対する対応方針」
は廃止された。 
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判断は、独占禁止法第四章の定める手続内においてのみなされることとなった101。 
② 届出前相談制度の新設。事前相談制度は廃止されたものの、正式な届出に公取委
との間で届出に関する相談を行う制度として、新たに届出前相談制度が設けられた。届
出前相談は、届出書の記載方法等に関して相談することができるとしているものであり、
独禁法上の判断を回答することはないとされるが、一方で、例えば、市場画定の考え方
については、企業結合ガイドラインおよび過去の事案で示した考え方に照らし、その時
点での情報に基づき可能な範囲で示すこととされていた。かかる届出前相談の下で、ど
の程度実質的な相談を行えるかが新届出手続の運用における一つのポイントとされて
いた102。 
③ 当事会社と公取委とのコミュニケーションの充実化。従前の事前相談制度の下で
は、当事会社側からの資料等の提出義務については規定されていたものの、公取委側か
らの説明については第 2 次審査の結果等を除いて特に規定されていなかった。これに対
して、新届出手続の下では、当事会社から企業結合審査について説明を求められた場合
または公取委が必要と認める場合には、その時点における論点等について説明すること
とされている。また、報告等要請においても、報告等要請書に報告を求める趣旨を記載
することとされた103。 
④ 企業結合ガイドラインの改訂。以上述べた手続的なポイントに加え、企業結合ガ
イドラインに規定される実体的な審査基準についても、以下のような修正が加えられた。
ⅰ、議決権保有比率が 10％以下またはその順位が第 4 位以下のときは、企業結合審査
の対象とならないことの明示、ⅱ、国境を越えた一定の取引分野（地理的範囲）に関す
る考え方の明確化、ⅲ、将来の輸入圧力の考慮の明示、ⅳ、将来の隣接市場からの競争
圧力の考慮の明示、ⅴ、業績不振と認定される場合の例示、ⅵ、需要が縮小している場
合の考え方の追記。これらの考え方は、従来の先例等でも示されていたところもあるが、
企業結合ガイドラインに明確に記載されたことで、より積極的に運用されることが期待
されるポイントである104。 
⑤ 主務大臣と公取委との協議手続。直接に企業結合届出手続の改正によるものでは
ないが、企業結合届出の改正と同じタイミングで「産業活力の再生及び産業活動の革新
に関する特別措置法」（以下「産活法」という）が新設された（産活法 13 条）。従前は
公取委が必要に応じて主務大臣において意見を求めることができるにすぎなかったが、
今回の改正においては「協議」手続となり、また、国会での法案修正により、協議に当
たっては、「我が国産業の国際競争力の強化を図ることの必要性が増大している状況に
鑑み、所要の手続の迅速かつ的確な実施を図るため、相互に緊密に連絡するものとする」
                                                     
101 中川弘造・中山龍太郎「改正企業結合手続下における巨大統合事件の実務――新日本製鐵お
よび住友金属工業の合併を中心に――」商事法務 1957 号（2012 年）27 頁。 
102 中川・前掲注 101、27 頁。 
103 中川・前掲注 101、27 頁。 
104 中川・前掲注 101、28 頁。 
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とされた105。 
３ 事例からみる法の変遷 
（１）三井石油化学・三井東圧化学の合併事件（平成 9 年） 
 本件は、石油化学品メーカーである三井石油化学工業（株）（以下「三井石化」とい
う。）が、海外展開におけるキャッシュフローの確保、研究開発の強化等を目的として、
合併しようとするものである106。 
 本件では、分析された 7品目うちとりわけフェノールについて、当事会社のシェアが
販売数量（外販市場）でも生産能力でも 50％を超えて第 1 位となり、競争業者数が 4
社から 3 社に減少し、かつ、代替関係にある製品も見当たらないという状況にあるとし
た上で、輸入比率は平成 7年度で 1.7％と低いが、以下の理由により輸入圧力は相当程
度高いと考えられることから、合併後の当事会社には、国内市場における価格や数量を
コントロールする力はないと判断したとする。つまり、①メーカー間に品質差はなく、
ユーザー側において、原料として用いる際に使い慣れ等の問題もない。②ロット、荷姿、
運搬、保管の面で問題が少なく、主なユーザーに輸入の経験があることから、ユーザー
は容易に輸入を増やすことができると考えられる。③輸入価格、輸出価格および国内価
格が近年ほぼ同水準で推移しており、国内市場および海外市場共通の価格形成が行われ
ているとみられる。④国内生産能力が低かった時期には輸入比率が高かったことを考慮
すると、現在の輸入比率の低さは、国内価格と海外価格とがほぼ同水準であること、国
内メーカーが供給余力を有しているためわざわざ輸入するまでもないことによるもの
と考える。⑤フェノールの大手ユーザーおよび中小ユーザーは、いずれも海外価格をみ
ながら価格交渉を行っているとしており、本件合併により取引数量・価格面で不利にな
ることはないとしている。大手ユーザーの中には、国内メーカーとの価格交渉を有利に
行う等の目的から、輸入価格のほうがある程度高くても輸入を続ける方針をとっている
ところもあるとした107。 
（２）株式会社ソルトホールディングスによる讃岐塩業株式会社の株式取得（平成 17
年） 
 本件は、製塩業を営む株式会社日本海水（以下「日本海水」という。）の親会社であ
る株式会社ソルトホールディングス（以下「ソルトホールディングス」という。）が，
製塩業を営む讃岐塩業株式会社（以下「讃岐塩業」という。）を子会社化し、その後、
ソルトホールディングスと日本海水及び讃岐塩業が順次合併することを計画したもの
                                                     
105 中川・前掲注 101、28 頁。 
106 平成 9 年度事例２。 
107 川濱昇等『企業結合ガイドラインの解説と分析』（商事法務・2008 年）152 頁。 
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である108。 
 当事会社は、いずれもせんごう塩メーカーであり、業務用塩の最終ユーザーは事業者、
生活用塩の最終ユーザーは一般消費者であり、流通経路、取引単位、荷姿、価格等が異
なることから、「業務用塩」及び「生活用塩」のそれぞれについて，一定の取引分野を
画定した。また、「生活用塩」については、せんごう塩メーカーは生活用塩向けの大部
分を特定の有力な事業者に納入しているところ，同事業者の販売する塩のほとんどは国
内海水を用いた規格の塩であって、国内せんごう塩メーカーがこれを同事業者に納入し
ていること等から、せんごう塩メーカーによる同事業者向けの塩についても，一定の取
引分野を画定した。その中、業務用塩については、平成１５年度における市場規模は約
１８００千トン、約３４０億円であり、本件統合により、当事会社の市場シェアは、約
３０％・第１位（統合後のＨＨＩ約１，５００（注）、ＨＨＩ増加分 約２５０）とな
る。 
 しかし、取引先変更の容易性及び規制緩和による専売制廃止や輸入自由化を受けて法
規制上の参入・輸入障壁はなくなり、参入のためのコストの低下や参入までの期間の短
縮を背景として、輸入塩を原料とした特殊製法塩等の国内製塩メーカーの参入が相次い
で起こり、現在では、４００社以上参入している。実際に、最終製品としての輸入塩及
び輸入塩を原料とした特殊製法塩等を含めた平成１５年度における輸入塩のシェアは
約３５％と非常に大きな地位を占めており109、輸入圧力が十分に働いていると認められ、
当事会社の単独行動及び当事会社と競争事業者の協調的行動により一定の取引分野に
おける競争を実質的に制限することとはならないと判断した。 
（３）日鉄鋼板・住友金属建材事業統合（平成 18 年） 
本件は、日鉄鋼板株式会社（以下「日鉄鋼板」という。）と住友金属建材株式会社（以
下「住金建材」という。）が、会社分割により、住金建材の建材薄板事業を日鉄鋼板に
承継させることによって、両社の建材薄板事業を統合することを計画したものと、住金
建材の住宅金属屋根事業を日鉄鋼板の子会社である日鉄鋼板メタル建材株式会社に事
業譲渡することによって、両社の住宅用金属屋根事業を統合することを計画したもので
ある110。 
本件において、当事会社間で競合する製品のうち建材用カラー鋼板については、統合
後における当事会社の合算シェア・順位は，約 40％・第１位となり、また、本件企業
結合後の HHI は約 3,200、HHI 増加分は約 600 であるので、当該品目について、競争に
及ぼす影響の有無を詳細に検討した。 
しかし、競争事業者が複数存在すること、取引先変更の容易性、また、輸入に関して、
                                                     
108 平成 17 年度事例２。 
109 川濱・前掲注 107、164 頁。 
110 平成 18 年度事例４。 
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現時点の輸入比率は 0～5％と小さいが、ここ数年の輸入が緩やかに増加し、10 年前の
約 3 倍となっていること、日本への輸入の約 7～8 割を占める韓国では、大手メーカー
の生産能力の約 40％は輸出に回されており、また、技術も十分な水準に達しているこ
と、現時点において韓国からの日本向け輸出が少ない理由として、日本国内の需要が低
調であること、日本国内の価格が他国に比べて安いため、韓国メーカーにとっては日本
向けに輸出するインセンティブが働かないためとみられ、今後、日本国内において需要
の増加や価格の上昇等が生じた場合には、韓国メーカーは日本向けの輸出を増やすこと
ができるとの考えられるとし、ユーザーへのアンケート調査からも輸入品の使用への抵
抗感はさほど大きくなく、今後、内外価格差が逆転すれば、建材用カラー鋼板の輸入量
は増加するものと判断し、一定の取引分野における競争を実質的に制限することとはな
らないと判断した111。  
（４）新日本製鐵・住友金属工業の合併（平成 23 年） 
 公取委は、平成 23 年 5 月 31 日に新日本製鐵（以下「新日鉄」という）と住友金属工
業（以下「住友金属」という）の合併に関する計画の届出を受理し、同計画について審
査を行った。ところ、当事会社がもし出た無方向性電磁鋼板および高圧ガス導管エンジ
ニアリング業務に係る問題解消措置を前提とすれば、本件合併が一定の取引分野におけ
る競争を実質的に制限することはならないと認められたので、平成 23 年 12 月 14 日、
当事会社に対し、排除措置命令を行わない旨の通知を行うとともに、同日、本件審査結
果について公表した。本件においては、当事会社（当事会社と結合関係を有する会社を
含む）が競合する商品・役務について、約 30 の取引分野を画定し審査を行ったが、そ
のうち無方向性電磁鋼板および高圧ガス導管エンジニアリング業務以外の取引分野に
ついては、いずれも、本件合併が競争を実質的に制限することとはならないと判断した
112。 
 平成 23 年 12 月 14 日付の公表文では、本件における審査結果のうち６分野（問題解
消措置が講じられることとなった無方向性電磁鋼板および高圧ガス導管エンジニアリ
ング業務のほか、鋼矢板、スパイラル溶接鋼管、熱延鋼板およびＨ形鋼）に係る審査結
果を記載しているが、当該６分野のうち、無方向性電磁鋼板、熱延鋼板およびＨ形鋼の
3 分野が海外メーカー品からの競争圧力の評価が、競争の実質的制限の判断における一
つの重要な判断要素となった取引分野である。 
 無方向性電磁鋼板については、異なる規格の間における需要の代替性は低いものの、
供給の代替性が認められることから、「無方向性電磁鋼板」を商品範囲として画定し、
地理的市場を「日本全国」と画定した。本製品の輸入圧力に関しては、輸入にかかわる
                                                     
111 川濱・前掲注 107、156 頁。 
112 深町正徳「新日本製鐵と住友金属工業の合併計画に関する審査結果の概要」商事法務 1955
号（2012 年）22 頁。 
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輸送費用は、東アジアの近隣諸国からであればわずかかであり、関税は無税であるとこ
ろ、国内市場における輸入比率は、近年微増しているが、輸入の大部分は低グレードの
製品が占めていると考えられる。国内ユーザーに対するアンケート調査の結果によると、
国内ユーザーは国内拠点だけでなく、海外拠点も含めて、大部分の無方向性電磁鋼板を
国内メーカーから調達している量は相当的に少なかった。また、国内ユーザーが国内拠
点で国内メーカーから調達している無方向性電磁鋼板の価格が5～10％程度上昇した場
合、海外メーカー品に切り替える割合をアンケートにおいて尋ねたところ、前提的に海
外メーカー品に切り替えないとする意見が多くみられた。特に、高グレードの製品につ
いて、アンケート調査の結果によると、海外メーカーは国内ユーザーが求めるような高
品質な製品を製造しておらず、国内ユーザーはほとんどすべてを国内メーカーから調達
しており、国内価格が相対的に上昇しても海外メーカー品に切り替えないとする傾向が
顕著であった。また、低グレードの製品については、国内価格が相対的に上昇した場合、
海外メーカー品に切り替えるという国内ユーザーが一定数みられたが、品質上の問題や
供給の安定性等の観点から海外メーカー品への切替えが必ずしも容易な状況ではない
と認められる。したがって、高グレードの製品については、輸入圧力が働いているとは
認められない。また、低グレードの製品については、輸入圧力がある程度は働いている
と考えられるが、その程度は必ずしも強いとは認められない113と判断した。 
 熱延鋼板については、熱延鋼板には、化学成分や熱処理の方法等に応じて、さまざま
な特性を有する製品が存在するところ、熱延ステンレス鋼板以外の製品については、一
定程度の需要の代替性が認められる以上、同一の製造設備で製造されており、供給の代
替性も存在することから、同一の商品範囲を公正するものと考えられ、熱延ステンレス
鋼板を除く「熱延鋼板」を商品範囲として画定し、「日本全国」市場を地理的範囲とし
て画定した。 
輸入圧力については、近年、韓国や中国において、最新鋭の設備を有し巨大な供給力
を有する熱延鋼板製造ラインが相次いで建設されているところ、その品質が相次いで建
設されているところ、その品質は、国内需要者が海外拠点において採用するなど、国内
需要者にとって使用可能なレベルにある。また、輸入にかかる輸送費用は、近隣の東ア
ジア諸国からであればわずかであり、関税は無関税である。さらに、需要者からのヒア
リングによると、韓国や中国からの輸入品は国内品に比べ安価であるとされており、輸
入品の価格競争力は高いといえる。加えて、海外メーカーは、日本国内のコイルセンタ
ー等の加工・販売業者を通じて販売しており、流通上の問題も存在しない。以上のとお
り、熱延鋼板について輸入障壁は存在せず、汎用品を中心に、韓国や中国からの輸入品
等が国内市場にコンスタントに流入しており、実際、輸入比率は約 15％に達している。
主要な需要者は自動車メーカー、電気メーカーおよび建材メーカーであるところ、自動
車メーカーは韓国メーカー品の品質やラインナップを日本の高炉メーカー品と同等レ
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ベルと評価しており、今度、輸入量を増やす可能性もあるとしている。また、電気メー
カー品は品質面で国内品とほとんど差がないことから、今後、輸入品を増やしていく意
向であるとしている。さらに、建材メーカー向けは、大半が汎用品であり、国内品と輸
入品の代替性が高い。以上から、輸入圧力が十分に働いていると認められる114と判断し
た。 
 Ｈ形鋼については、Ｈ形鋼には、ＪＩＳ企画の製品と使い勝手を改良したＪＩＳ規格
外の製品（外法一定Ｈ形鋼）があるが、需要者は、コストや使用部位を勘案してどちら
を用いるかを選定しており、需要の代替性が認められる。また、異なるサイズのＨ形鋼
も同一の製造設備で構造されており、供給の代替性も認められる。したがって、「Ｈ形
鋼」を商品範囲として画定し、地理的範囲を「日本全国」と画定した。輸入圧力につい
ては、輸入にかかる輸送費用は、東アジア諸国からであればわずかであり、関税は無税
であるところ、Ｈ形鋼の輸入比率は 0％～5％である。韓国メーカーや中国メーカーの
中にはＪＩＳ認証を取得している者もあり、外国メーカーがＪＩＳ認証を取得すること
が困難ではない。また需要者からのヒアリングによると、価格メリットが生じれば、一
定程度の輸入を行う可能性があるとしている。したがって、輸入圧力が一定程度働いて
いると認められる115と判断した。 
 この時期の特色は、将来の輸入圧力についての考慮が増えていることにある。それは、
経済が国際化する中で、日本企業が競争力を獲得、維持するために、海外から商品及び
原材料を購入する現象が著しく増えているからである。従って、輸入圧力の評価に関す
る事後的検証が不可欠である。そもそも、企業結合審査とは結合前の時点で、結合後の
将来の競争状況を予測し、企業結合による市場の競争への影響を判断する。そのため、
企業結合審査の評価分析においては、企業結合が行われた後に、たとえば、将来の輸入
圧力といった審査時点における考慮事項やその競争促進効果の認定が妥当であったか
どうかについては、事後的にしか検証・評価することができない。その事後的検証・評
価は、将来の結合審査に生かすことができるという意味では貴重なものである。 
第二節 中国における企業結合規制の展開 
一 構造改革による競争政策への影響――企業集団の形成 
１ 企業集団の形成の歴史的概観 
 中国の経済改革は 1979 年から始まったが、その中心は企業改革である。企業改革に
あたっては、政策の先行の下で行われた。企業集団はこのような経済体制改革の過程に
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115 深町・前掲注 112、27 頁。 
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おいて、水平的経済連合の最高レベルの形式として現れた116。 
 企業の水平的連合は日本あるいは欧米などの先進国においてはごく普通のことであ
る。つまり、各企業にとっては、連合体になると、生産、経営と組織機能が強化され、
競争力が向上すれば、企業連合体を形成するはずである。しかし、中国の計画経済のも
とでは、容易なことではなかった。というのは、生産計画は国家が策定して、必要な資
金は国家予算から配分され、原料は国の供給ルートから供給され、製品は国が買い上げ、
企業は計画どおりに生産さえすればよいという方法であった。また、この生産計画は国
から省へ、省から市へというように伝達され実行されていった。企業は単なる生産現場
であり、経営と無関係だったのである。企業と企業との間には協力関係がなかった。企
業は生産にしか責任を負わない。市は管轄する範囲内の企業の生産をコントロールする
役割を果たす。省は省レベルのことをする。こうなると、自然に地域間の隔たりが出て
くる。行政は縦割りで、経済はブロック的であったのである。したがって、中国では企
業の水平的連合を発展させ、企業、業種、部門、地域および都市と農村の間の経済・技
術協力を強化することは、中国経済体制改革の重要な課題であり、経済を発展させるた
めの戦略的な方針である。これは、中国第 11 期 3 中全会以降、三つの段階を経て互い
に交差・連携しあって発展してきたものである117。 
（１）第一段階：1979 年～1985 年 
 第１段階は、1979 年から 1985 年までの企業連合・企業集団の発展の始まりの段階で
ある。1980 年に国務院は「経済連合の推進についての暫行規定」、「社会主義競争の保
護についての暫行規定」を公布して、企業、地域、部門にまたがる各種形態の経済連合
（中国では、各種経済連合は、その基礎が縦向きの国家計画ではないので、横向き経済
連合と呼ばれる）の形成と競争の導入を提唱した。当事、各種の矛盾を和らげるには、
政府は企業連合について「所有制を改変してはならず、行政隷属関係を改変してはなら
ず、税上納のルートを改変してはならない」という「三不変」の原則を提出した。その
後、各種の経済連合は全国で形成され、いま中国にある各種連合形態はその時期にほと
んど形成された118。 
（２）第二段階：1986 年～1988 年 
 第 2 段階は 1986 年から 1988 年までの企業連合、特に企業集団の急速な発展の時期で
ある。1984 年 10 月の「中共中央の経済体制改革についての決定」の方針と第 1段階の
                                                     
116 王暁曄『企業集中的反壟断問題』（法律出版社・1996 年）177 頁。 
117 小原久治＝林文嫻「中国の企業集団―その形成と育成策について―」富大経済論集 38(3)号
（1993 年）379 頁。(中国語原著)任文狭『現代中国の企業経営』（文真社・1991 年）33 頁。 
118 植草益＝陳小洪「中国の「企業集団」に関する一考察」経済学論集 58 巻 2 号（1992 年）6
頁。 
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経験によって、国務院が 1986 年 3 月に「さらに横向き経済連合の推進に関する若干問
題についての決定」を、また 1987 年 12 月に国家体制改革委員会と国家経済委員会が「企
業集団の設立と発展についてのいくかの意見」を提出した。前期の状況に比べると、後
期の企業連合の発展には３つの特徴があった。第１に、経済発展と経済改革が進むにつ
れて、政府間の連合よりは企業連合を発展させることを政府が提唱した結果、特に大企
業を中核とする企業集団が多く形成された。第２に、企業連合、特に企業集団の発展が
早まった。第３に、第 1 段階では政府の後押しによって企業連合・集団が多く形成され
たが、この段階では企業の自発的意志で形成された。前述の国務院の「決定」と両委員
会の「意見」によって政府が企業連合と企業集団の発展を促したのは、企業連合、特に
企業集団の発展が経済の効率の向上、企業組織の合理化、各種市場（物、資金、技術な
ど）の発展、「条塊分割」の打破、政企（政府と企業）と両権（所有権と経営権）の分
離などを促進することができ、経済改革と生産力の発展に重要な意義をもつと考えると
ころにあった。上述の国家の両委員会は 1987 年の「意見」のなかで、企業集団のもつ
べき次の３つの条件を初めて公開した。すなわち、企業集団は、①多層の組織構造をも
つ経済組織で、その中核層は独立的な法人の資格をもつ企業法人あるいは事業法人であ
る。②一定の経済力と有力な製品をもついくつかの大中型企業あるいは事業法人（普通、
設計、研究開発単位）を主体として、内生的な経済・技術の関係のある多数の企業と事
業から構造されている企業連合体である。③企業集団は、一般に産業に重要な地位を占
め、生産・販売・サービスなどの複合的経済力をもつものである。ここでいう企業集団
は実に集団公司型の企業集団を主に指すものであるが、「意見」によれば、この点につ
いては明確にしていない119。 
（３）第三段階：1989 年以降 
第３段階は 1989 年以降に政府が集団公司型の企業集団の発展を重点的に支持するこ
とを明確にした時期である。1988 年秋から中国は「経済調整」を始めたので、1989 年
の政府部門の企業集団に関する検討はまだ準備中にあった。ただし 1989 年以降、各方
面主流な意見は、政府が集団公司型の発展を重点的に支持するべきであることに集約さ
れる。政府の立場から見れば、企業集団の発展は、①「経済調整」の１つの目標である
産業構造の調整と産業組織の合理化（分業化と規模の経済の促進と市場分割問題の解決
を目標とする）、②各種要素の合理的流動、③生産と研究と販売との結合及び企業の効
率化・質的向上、④国際市場における競争力の向上、⑤改革の深化（企業集団の発展は
前述の両権分離、株式制の発展に緊密な関係がある）などに役立つ。企業の立場から見
れば、調整（引き締め政策）によって資金供給の緊張や市場需要の停滞が発生したため、
多くの企業は改革の深化を通じて、企業集団を改善・発展させる必要があると考えた結
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果である。この時期の政府政策として指摘する必要のあるのは、第２段階に比べて、企
業集団の登録と評価を行うときに、集団の中核企業が所有結合を基礎とする緊密層企業
をもつかどうかをより重視したことである。さらに政府は、大型の企業集団の発展を支
持する（1991 年末まず 55 の企業集団を重点的に支持することが決められた）こと、企
業にもっとも大きな権力を与えること、税制の改革を早めること（例えば、増値税を広
める。増値税は付加価値税で、重複課税を避けられるので、企業連合、企業集団、分業
化の発展に役立つ）、有限責任会社法と株式会社法の準備と提出、国有資産の管理制度
の改革を早めて、近代的な法人制度の形成を促すこと、価格改革と市場ルールの形成な
どに力を入れていることも注目すべきである120。 
２ 企業集団の定義 
中国における「企業集団」を概念規定とするために、張彦寧氏による代表的な見解を
用いたい。張氏は、（１）集団の中核企業（大型企業あるいは持ち株会社）、（２）ヒエ
ラルキー的な構造（中核企業の他に、一定数量の緊密層企業）、（３）中核企業とメンバ
ー企業との間に一定の結び付け方、（４）各メンバー企業の独立的法人格、の４つを挙
げておられる。 
 これらの4点の内容を明らかにするために、3点を以下において説明する必要がある。 
（１）連合範囲の広さ 
 企業集団は同様な製品を生産している小型企業を「水平的に連合」し、大企業と補完
的な生産協力関係を作り上げ、小企業の生産レベルのアップをさせる。これは「強弱結
合」と呼ばれている。 
 同業種の間の連合に限らず、異業種間においても「垂直的な連合」が行われている。
生産の制御から原材料の供給、加工、その後の生産プロセス間の連合まで、コングロマ
リットのような結合である。それと同時に、地域、部門、所有制に跨る連合は市場シェ
アの拡大、経営リスクの減少など大きく役割を果たすことができる。そこでの連合は「強
強連合」（大企業と大企業）もあるし、「強弱結合」もある。 
（２）連合層の複合性 
 企業集団は核心層、緊密層、半緊密層、緩やか層（中核型、緊密型、緩やか型）の四
つのヒエラルキーが必要である。 
（３）連合機能の広さ 
 企業集団は同業種と異業種間、同産業間と異産業間にわたって連合してきたグループ
なので、一般的に製品研究開発部、生産、経営、情報、トレーニング、サービスなどの
部門を持っていると規定されている。 
 このような企業集団は普通の経済連合体と明確に区別されている。 
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 まず、このような企業集団は組織構造が完備しており、国家の主管部門に認可された
集団である。それは生産、経営、管理の基準となっている。これに対して、普通の企業
連合体は核心層、緊密層、半緊密層、緩やか層の協力的な構造を持っていない。次に、
企業集団は経済力を持ち、経営規模も大きい。企業集団として、国民経済のなかで、ま
たは、少なくともある業種において、あるいはある製品においてリーダーシップを発揮
する位置にある。企業集団は法人企業の連合体である。すなわち、企業集団は一つの企
業群体として法人格を持っている多数の企業によって結成された組織であり、集団それ
自体が法人格を有していない（総体法人の地位がない）。メンバー企業は法律上と経済
上、独立している。モデル企業集団はメンバー間が複合的な株式を持合しており、吸収
合併、資本参加、株式取得等の方法を通じてその集団の拡大または合理化を図っている
121。 
３ 企業集団の目的 
 ①中国の企業集団の組織構造を調整し、その最適化をはかり、経済全体を効率化する
こと 
 ②地域間、部門間の閉鎖性を打破し、生産要素（特に労働力と資金）を合理的に流動
させ、各部門が相互に補完し合い、生産の専門家をいっそう高度化し、既存の生産力を
十分に発揮すること 
 ③企業集団全体の優位性と総合的な機能を形成させ、市場への対応力と生産における
技術力を作り出すこと 
 ④国際的競争力を付けて、国際市場と国内市場を一体化すると同時に、国際市場に占
めるシェアを拡大すること 
 ⑤企業集団の組織の集中度を上げて、マクロ的な制御に関する諸条件を創出すること、
などが上げられている122。 
４ 企業集団の形成による競争への影響 
市場経済の下で、企業の合併は、企業が経済規模を拡大し、開発能力と市場での競争
力を向上させることに有利にする重要なアプローチではあるが、無制限に合併を認める
と、市場の競争者数を減少させ、あるいは実質的に消滅させることになり、市場経済の
活力を失わせる。経済発展の角度からみると、企業結合及びこれによって形成された企
業連合あるいは企業集団に対して、一定の規制を加えないと、公正かつ自由な競争を促
進と消費者の保護に以下のような不利な影響を与える。 
（１）市場勢力の形成 
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 中国における企業集団は、ほとんどが国家経済及び人民の生活と緊密な関係があるブ
ランド製品の開発、生産、販売とサービスを一体化している企業である。また、一部の
企業集団は金融業も営み、他の業界の企業とも広範な経済的、技術的連携を有している。
したがって、このような企業集団はある意味で独占的地位を持つ経済組織である。仮に、
市場における企業集団の市場占有率が高くなりすぎ、競争を制限する市場勢力が形成す
ることになると、国の経済と技術の開発に不利な影響を与える123。 
中国においては、企業集団創設のピーク時は、一部の業界において、相当高い集中度
を有する、市場勢力が形成された。たとえば、自動車業界において、一汽集団、二汽集
団と重汽集団が創設される、多くの自動車と関連する企業がこれらの企業集団に加入し
た。二汽集団を例にすると、1981 年二汽集団は 9社のメンバー企業しかいなかったが、
1983 年には 66 社、1985 年には 148 社、1987 年には 194 社、1989 年には 278 社、1990
年には 300 社を超えることになった124。 
ここで、指摘すべきことは、中国において一部の企業集団が数年間で、数百社の企業
同士が結合し、迅速に市場勢力を形成できたのは、一方で、企業間において、生産規模
を拡大する切な願望があったためであるが、より重要な原因は、政府の力、すなわち、
行政的干渉の存在だという点である。政府の干渉を受けて、「企業集団の創設と発展に
関するいくつかの意見」は、特定の業界において、全国的な独占的企業集団の創設を制
限し、同業間の競争を奨励すると指摘したが、実際に、多くのの企業集団が業界および
全国的な独占的企業集団として創設された。このような企業集団は充実した資金力と技
術力を持つだけではなく、市場において比較的大きな市場占有率を有し、また、政府と
の間に特殊な関係を有することによって、様々な面で政府の優遇を受けていた125。 
（２）市場における独占価格の形成 
 社会主義市場経済は市場経済である限り、価格メカニズムにより生産を調節し資源を
配分することを根本的に据えなければならない。すなわち、価格競争は必然的に社会主
義市場競争の重要な方式になる。その結果として、競争が有効に行われている市場にお
いて、企業は売上を伸ばし、市場占有率を高めるため、技術革新と経営管理の改善こと
によって、製品のコストと製品価格の引き下げに力を入れることになる。競争優位を獲
得するため、企業は製品の価格をコスト以下まで下げることもある。企業が製品コスト
と価格を下げる過程が、実際上競争の過程である。しかし、企業が一旦市場支配的地位
を獲得すると、企業は競争の圧力を受けなくなる。このような企業は、利益の維持・拡
大目的で、製品の価格を下げないだけではなく、限界費用を大幅に超える価格設定をす
る可能性もある。また、市場をコントロールし、独占価格を実現するため、独占企業は
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供給を下げ、市場に対する供給を減少させることもある。したがって、市場独占が存在
する状況の下で、価格を自由化することは、消費者には何らかの利益ももたらさない126。 
（３）過度な集中による生産と技術の停滞 
 一般に、規模が大きい企業は、充足した資金力と技術力を背景に、生産を拡大し、新
しい技術と新製品を開発し、市場において有効な競争力を持つことになる。しかし、大
企業イコール効率性が高いとは言えない。特に、中国では、一部の企業集団は盲目的に
規模を追求した結果、多くの企業集団のメンバー企業は 200 社乃至 300 社に達し、全国
の 20 個省、市に分布されることになった。企業集団のメンバー企業間の情報と指示の
伝達にはかなりの時間を要する。一部の企業集団は、創設する前にメンバー企業間の利
害関係を明確にしなかった、合併後は意思の統一ができず、統一した指揮命令と経営体
制を有する競争主体となることができなかった。このような企業集団は、規模の経済を
実現することができないだけではなく、官僚主義が形成され、企業集団の効率性を影響
する可能性もある127 。 
 もし、企業集団が市場支配的地位を獲得し、すなわち、市場において競争が存在しな
くなった場合、経済全体にマイナスの影響を及ぼす可能性もある。マイナス影響とは、
一方では、市場競争の圧力が存在しないことから、市場支配力をもつ企業集団は、市場
に適応するために絶えずに新しい技術を開発し、製品の品質を改善し、製品の種類を増
やすへの積極性を失うことである。他方で、このような企業集団は値上げと生産量を減
らすことを通じて、容易に高い利益を得ることができるので、経営管理を改善し、コス
トを削減するインセンティブを失うことである。このようなマイナス影響は実質的に社
会資源の配分の不公正をもたらす128。 
二 国有企業の改革と企業結合規制 
１ 国有企業の概念 
 中国において、「国有企業」という概念と範囲を定める規定は存在しない。すくなく
とも 1993 年以前は、「国有企業」や「全民所有制企業」という用語が一般的であった。
国有企業に関し様々な概念が提起されたのは、それぞれ異なる発展時期における国有企
業の位置付づけを表し、その時期の中国政府による国有企業の性格と役割の認識を反映
している129。 
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128 王暁曄・前掲注 116、214 頁。 
129 戴龍「中国独占禁止法における国有企業の取扱い」日本国際経済法学会年報第 20 号 170 頁。 
59 
 
 計画経済時代では、国有企業は、「国営企業」と称され、国が企業を経営することを
表していた。中国政府は、1950 年代に「公司合営工業企業暫行条例」、「国営企業内部
労働規則綱要」など公的規則を制定し、これが建国後の経済管理規定になった。1978
年から、中国政府は、改革開放を断行したが、当時制定された多くの政策でも、「国営
企業」という用語が引続き使用されている。1982 年に、中国憲法は全面的に改正され
（以下「1982 年憲法」という）、同憲法第 16 条では、「国営企業は、国家の統一的指導
に服従し、国家計画を全面的遂行した上で、法律の規定範囲内において経営管理の自主
権限を有する」と定められている。概して、計画経済時代の中国において、国営企業は
国が経営し、計画経済を遂行する政府の付属機関であった130。 
1986 年に、中国は、改革開放後の民法典を代表する「民法通則」を制定し、この中
で「全国所有制企業」という概念が用いられた。「民法通則」第 48 条は、「全民所有制
企業は、国家により授権される財産を経営、管理し、民事責任を負う。」と定めている。
一般に、「全民所有制企業」は、社会主義国家の経済基礎を構成する「全民所有制経済」
に対応し、概念の内容として「国営企業」と一致している。しかし、「国営企業」から
「全民所有制企業」への転換は、中国政府の国営企業に対する理論的な認識の変化を反
映している。すなわち、国営企業とは、当該企業自身が社会主義国家という一つの大き
な工場の一部分であることを意味し、国家が国営企業自身が自主的生産経営権限を一切
有していないことを意味する。これに対して、全民所有制企業とは、国家が全体人民を
代表して、企業の所有権を保有し、経営権について状況によって柔軟に処理し、後で行
われる企業所有権と経営権の分離の余地が残されている。1992 年、中国の改革開放は、
「社会主義市場経済と建設する」という画期的なスローガンを打ち出し、新たな市場経
済化のプロセスへ躍進した。改革開放のステップに応じて、1993 年に改正された中国
憲法（以下は「1993 年憲法改正」という。）は、「国有企業」という概念を法律上、正
式に用い始めた。いわゆる「国有企業」は、概念上、「国営企業」および「全民所有制
企業」と同様であるが、国家は企業の所有権のみを保有し、企業の経営権限を当該企業
自身が保有し、後で行われる国有企業改革の理論的根拠を敷いた。「国有企業」の概念
転換に対応して、1993 年憲法改正は、「国有経済」の概念を使用し始めた。これによっ
て、中国では、かつて使用される「国営経済」や「全民所有制経済」から「国有経済」
へ変化し、「国営企業」や「全民所有制企業」から「国有企業」へと、概念上の変遷が
決着されている131。 
２ 国有企業の位置付け 
 国有企業は、社会主義中国において、政治的にも経済的にも特別な位置づけであった。
経済面において、1990 年代初頭で国有企業の数は約 10 万社であり、国有企業の数自体
                                                     
130 戴龍・前掲注 129、170 頁。 
131 戴龍・前掲注 129、171 頁。 
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は全国企業総数の約１％にすぎないが、工業生産額では主導的な地位を占めていた。『中
国統計年鑑』のデータによれば、改革開放政策が始める前の 1978 年における工業生産
額全体に国有企業が占める比率は 77.6％であった。全国の企業の１％にすぎない国有
企業が約 8割の生産を支えていていたことになる。産業の内容についてみると、エネル
ギー産業や資本集約的な基幹産業はほとんど国有企業によって占められている。たとえ
ば石油採掘、電力、製鉄・鉄鋼などで、国有企業の比率がとくに高い。また化学、機械、
自動車、電子・通信など、重要物資に関わるものは、国有企業がその中心である。もち
ろん、全国的な銀行などの金融部門は国有企業が主である。つまり経済の基幹部分を占
める産業のほとんどが国有企業によって占められており、国有企業改革が急速に進展し
た 1990 年代後半を経た現在に至るも、その状況に基本的な変化はない。経済的比重は
低下しているとはいえ、中国という国家が国有企業を戦略的に重要だと位置づけている
ことは明らかである132。 
 政治面において、社会主義国家である中国において、共産党は労働階級の前衛部隊と
して、全体の人民を率い、国有企業と集団企業からなる共有制企業を用いて、共に豊か
になる社会主義を実現し、将来的に共産主義社会を建設することが最終目的となる。こ
のため、社会主義国家では、国有企業は、最初から経済生産を行う組織だけではなく、
イデオロギー上、一定の政治的使命が付与されている133。 
 1970 年代末から、中国政府は、計画経済制度から抜け出しつつ、「商品経済」の範囲
を少しずつ広げ、改革開放を始まった。この時期、計画経済旧体制の残存するする部分
があり、影響力も依然として強い中で、「商品経済」が認められ、非公有制の民間事業
と外資経済が著しく成長した。一方、1985 年秋から 1986 年にかけて策定された第七次
五ヵ年計画においては、国有企業の自主権・自主採算制、競争的市場システムの導入、
国家のよる市場を媒介とした間接的なマクロ・コントロールの導入が、計画のなかに組
み込まれたのである134。具体的には、国有企業に「請負経営責任制135」の試みであって、
中央から地方へ、政府から企業へ一定の権限を移譲するなど政策の導入によって、自主
的経営権を拡大させた。しかし、「経営請負責任制」の導入は、結局は「請負制」であ
                                                     
132 徐春陽『中国所有権改革の研究』（東信堂・2008 年）17 頁。 
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て、上級主管機関をはじめ多くの政府機関からの干渉を受けていた。そのため、1986 年末頃か
ら、国有企業の所有と経営を分離することを目的とする請負経営責任制……が導入されるように
なった。この制度のもとで、企業が政府は契約の形で生産量、利潤、投資、資金などに関する双
方の権利と義務を明確に定め、その達成状況に応じて賞罰を取り決め、その代わりに政府は企業
の日常活動には介入しないことになった。契約期間は一般に 3 年から 5 年という比較的に長い
期間であるため、企業の経営自主性は大幅に拡大した。この制度は大中型企業を中心に急速に普
及し、88 年には大中型国有企業の 90％以上がこの制度を採用した。南亮進・牧野文夫編『中国
経済入門―世界の工場から世界の市場へ[第二版]』（劉徳強執筆部分）（日本評論社・2005 年）
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り、国有企業の経営に対する政府の主管官庁の介入を完全に排除するものではなかった
136。 
 1992 年 1 月の鄧小平の「南巡講話」をきっかけとし、11 月の中国共産党第 14 回全国
大会では、江沢民書記が、「改革開放と現代化建設の足どりを加速し、中国特色のある
社会主義事業のより大きな勝利を勝ち取ろう」という報告を行い、「社会主義市場経済
体制の確立」が提起された。そして、国有企業については、それを完全に政府から切り
離し、市場に押し出す方針の転換することになる。かくして第三期は、「社会主義市場
経済体制の確立」という方針のもとで、国務院によって 1992 年 7 月に「全人民所有制
工業企業経営メカニズム転換条例」が制定されたことを画期とする。この条例を制定し
た目的は、市場経済の環境に国有企業を適応させることにあった。すなわち、国有企業
を法に基づいて自主経営、損益自己負担、自己発展、自己規制を行う商品生産の経済単
位へと転換させることである。もしも経営効率の向上を図ることに失敗すれば、その国
有企業は、転業、合併、分離、解散、破産などの方式によって、製品構成および組織構
成の調整を図るよう努力しなければならない。市場における競争を通じて、資源の合理
的配置と企業の優勝劣敗を実現する方針が決定されたわけである。また、1993 年 11 月
には、第 14 期三中全会において、「社会主義市場経済体制確立の若干の問題に関する党
中央の決定」が採択された。そこにおいては、社会主義市場経済体制がどのような枠組
みをもつかが、体系的に提示されている。そのなかで、国有企業の経営メカニズムの転
換によって、「現代企業制度」の確立を目指すことが、国有企業の改革の方向であるこ
とが示された。そして、1995 年第 14 期五中全会では「抓大放小137」政策が出された。
この「抓大放小」政策のもとで、大型国有企業については集団化と株式会社化を進め、
スケール・メリットを効かせて国際競争力を追求できる超大型国有企業に育成する方針
がとられ、他方で 2000 年までに当事でほぼ 9 万にのぼる小型国有企業を株式会社化す
る方針が決定された。1999 年の第 15 期三中全会では、企業全体ないし企業の株式の一
部を民間人に売却すること、すなわち私有化によって、経営の自立を促すという方策を
とることが決定された138。さらに、2003 年 3 月、国務院に国有資産監督管理委員会が設
                                                     
136 徐春陽・前掲注 132、49 頁。 
137 「抓大放小」とは、文字どおりには大は抓み小は放つの意味だが、その意味は大型国有企業
に対しては経営改善を行わせて存続させ、小型国有企業に対しては合併、廃止、競売、リースな
どで整頓していくというものである。 
138 「現代企業制度」とは、国有企業改革の第三期を貫くキーワードであり、その内容は、「三
権明晰、職責明確、政企分開、管理科学」の 16 文字に示されている。その特徴は以下の 5 点で
ある。第一に財産権の明確化である。まず企業のなかでの国有資産の所有権は国家に属するとさ
れる。しかし企業は資産に対し「法人財産権」をもつ。それによって、企業は独自に民事的権利
を享受し、民事責任を負う法人となる。これは企業の経営における自立を規定したものである。
第二に企業はすべての法人財産をもって、法に基づく自主経営を行い、損益を自己負担し、法に
従い納税し、出資者に対して資産価値の保持と増殖の責任をもつ。第三に出資者は投入した資本
額により資産から受益、重大な事項についての意思決定、管理者の選択という三つの権利をもつ。
企業破産の際には、企業に投入した資本額についてのみ債務に対し有限責任をもつ。第四に企業
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立され、国家を代表して出資者責任を履行し、大手の中央国有企業の監督と管理を行う
こととした。国有企業の経営範囲は、国民経済発展と国家安全に関わる基幹産業、イン
フラ施設及び重要な自然資源などの自然独占分野に限定された。こうした国有企業は、
経営状況が少しずつ改善し、私的企業からの競争に適応し、企業利潤を徐々に獲得して
きた139。 
 1954 年憲法では、「国営経済は、全人民的所有制の社会主義経済であり、国民経済の
中の指導力であり、国家が社会主義改造を実現するための物質的基礎である。国家は国
営経済の優先的発展を保障する」（第 6条）と規定し、1978 年の憲法では「国営経済す
なわち社会主義の全人民的所有の経済は、国民経済の中の指導力である」（第 6 条）と
され、その後の 1982 年憲法およびその修正である 88 年新中国第 4 部憲法では、「国営
経済は、社会主義の人民所有制の経済であり、国民経済の主導力的な力である。国家は
国営経済の強化および発展を保障する」（第 7条）と規定した140。1993 年に、中国では、
改革開放以来最も大きな憲法改正が行われた。この改正において、憲法上、社会主義公
有制の基礎的地位を堅持しながら、多種所有制が併存する混合的所有制経済体制を発展
することが掲げられた。国有経済については、1993 年憲法改正は、国有経済の主導的
役割を堅持し、国家が国有経済の強化と発展を保障することを引き続き協調した。国有
企業改革に応じて、2008 年 10 月 28 日に「中華人民共和国国有資産法」が採択された。
同法の立法目的は、「国家の基本的経済制度を維持し、国有経済を強化・発展し、国有
資産の保護を増強し、国有経済が国民経済における主導的役割を生かし、社会主義市場
経済の発展を促進するためである」（1 条）と掲げ、中国経済における国有企業の主導
的役割を引き続き協調した。また、「国有資産は、国家すなわち全体人民が所有し、国
務院が国家を代表して国有資産の所有権を行使する」（第 3 条）と規定し、国有企業の
役割及び全体人民所有の性質を強調した。 
 このように、中国において、国の経済制度は社会主義市場経済であり、公有制経済は
社会主義市場経済の基礎であると、憲法及び法律上確定されていた。国有経済の主導的
地位は、中国における社会主義国家政権の基本的特徴であり、これが建国後の数回の憲
法改正でも動揺しなかった。社会主義市場経済の基本制度の下では、国有企業は単に経
済的意味だけではなく、政治的にも大きな意義がある。国民経済における国有経済の主
導的地位の確立は、共産党政権が存立する経済的基盤であり、国有企業の存在は現政権
の適法性に関わる政治的問題である。改革開放以来、中国は、経済発展の需要に応じて、
                                                                                                                                                           
は市場の需給に応じて生産と経営を行い、政府は経済活動に直接には関与しない。企業は市場で
の競争のなかで長期に赤字を出し資産をもってまかない切れなくなれば、法に基づき破産する。
第五に科学的企業指導体制と組織管理制度を作り、所有者、経営者、従業員の関係を調整し、刺
激と制約の結合したメカニズムを作る。徐春陽・前掲注 128、51－53 頁。 
139 李栄融「関於国有企業改革発展的報告」学習時報 2008 年 4 月 21 日 5 頁。 
140 斉虹麗・来生新「産業政策と計画経済、社会主義市場経済、市場経済」横浜国際経済法学第
3 巻第 2 号（1995 年）232－233 頁。 
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私有経済の存在を認め、その役割と位置づけを漸進的に強調してきたが、公有制経済の
主導的地位に比べて、一段低いことが明らかである141。 
３ 国有企業に対する企業結合規制の適用問題 
 国有企業は、政府機関と私的企業の間の社会組織形式であり、政府の社会的職能と企
業の経営職能が国有企業の内部に統一される142。このような特殊性と前述のように中国
における国有企業の特別な扱いは、国有企業と政府間の癒着を免れないし、国有企業が
私有企業と競争する際に如何に私有企業の利益を保護するかが問題である。 
 また、法律面において、中国独占禁止法第 4 条は、「国は、社会主義市場経済に対応
する競争規則を制定し、実施すると共に、マクロ・コントロールを改善し、統一的・開
放的・競争的かつ秩序のある市場体制を健全化する」と規定している。本条は、中国独
占禁止法の基本原則を定めており、そのポイントとして、中国独占禁止法政策の実施が、
社会主義市場経済の発展状況に適応しなければならず、国家のマクロ・コントロール政
策に深く影響されることである。この基本原則から、中国独占禁止法は、国の産業政策
に優先性を譲り、当面、産業政策の実施を妨げてはならないという指導方針が確立され
ている143。前述のように、国有企業は、その特別な位置づけから、国の産業政策を実施
する中核な役割を担っており、本条の規定は国有企業の独占行為に対して法的適用除外
の理由付けになる余地がある144。このように、法律上の曖昧な規定は、独占禁止法によ
る国有企業の適用は極めて不明確になっている。これは、企業結合規制においても同様
である。 
 中国の国務院の企業結合の届出基準に関する規定（第 3 条）によれば、企業結合が下
記のいずれかに該当する場合、事業者は国務院商務部主管部門へ届出なければならず、
届出なしに企業結合を実施してはならない。①企業結合に関わるすべての事業者の全世
界での全会計年度売上高の合計が 100 億人民元を超え、且つ、少なくともそのうち２つ
の事業者のそれぞれの中国国内での前会計年度売上高が 4 億人民元を超える場合、②企
業結合に関わるすべての事業者の中国国内での前会計年度売上高の合計が 20 億人民元
を超え、且つそのうち少なくとも２つの事業者のそれぞれの中国国内での前会計年度売
上高が 4 億人民元を超える。また、同規定は、売上高の計算は、銀行、保険、証券、先
物等の特殊な産業・セクターの状況を考慮しなければならず、具体的な方法は国務院商
務主管部門が他の関連する部門と共同で制定するとしている、と規定している。 
 しかし、この規定があるにもかかわらず、中国国外において発生している事業者集中
の事案及び中国国内で合弁企業を設立する事業者の事案のうちの相当数、特に国内の国
                                                     
141 戴龍・前掲注 129、181 頁。 
142 兪建国「現代企業制度与国有企業的現代化」中国社会科学 1998 年第 6 期 74 頁。 
143 曹康泰『中華人民共和国反壟断法――理念、制度、機制、措置』（中国法制出版社・2007
年）125 頁。日本語訳として、戴龍・前掲注 129、177 頁参照。 
144 戴龍・前掲注 129、177 頁。 
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有企業同士の合併が「独占禁止法」の規定に基づく申告が行われていないことが察知し
ている。国有企業が関わる合併事例において、その典型的事例としては、中国聯通と中
国網通の結合事件である。 
 2008 年 10 月 15 日、中国国有の大手電信会社、中国連通と中国網通が正式に合併を
実施した。本合併は、独占禁止法に基づき企業結合規制の主管期間に当たる商務部に届
け出る必要があるか否かについて国内のマスメディアで報道され、社会に大きな波紋を
惹起した。本結合事件において、2007 年度に、中国連通の売上高は 1004 億元、中国網
通は 869 億元であり、中国における企業結合届出基準を大幅に超過した。しかし、国有
企業改革の担当する国有資産監督管理委員会の研究者は、国有企業同士の結合が国務院
の国有企業改革案に基づき決定されており、商務部による独占禁止審査のために届け出
る必要はないとの意見を示した145。 
 この結合事件の後で、商務部の職員が、当該結合が独占禁止法に基づき届出られるべ
きであるという意見を述べた一方、同結合事件が商務部に届け出ていないことを確認さ
れた。この結合事件をめぐって国有企業同士の独占禁止法に適用されないことは独占禁
止法の効力性を害し、社会的にマイナス効果をもたらすとの批判が多くのマスメディア
でなされた。2010 年 8 月 28 日、国務院が「企業の合併又は再建の促進に関する意見」
を公布した。同意見は、重要な業種における国有企業同士の合併又は再建することを支
持し、国有企業同士の合併又は再建に対し監督管理権限のある国家機関の役割分担を規
定した。これによって、商務部が独占禁止法に基づき合併審査を担当することになって
いるが、現在のところ、国有企業同士の合併を、商務部に届け出る事例はいまだに１つ
でも報道されていない。国有企業同士の合併が、独占禁止法に基づき届け出られ、また、
審査されているか否かは不明確である146。 
４ 「法に従い申告していない事業者集中に対する調査処理に関する暫定規則」 
 企業結合の届出基準に該当しながら、届出をしない行為に対処するため、中国商務部
は、2011 年 12 月 30 日に「法に従い申告していない事業者集中に対する調査処理に関
する暫定規則」（以下「本規則」という）を公布した。「本規則」第 1条の規定によれば、
本規則の規定の根拠は、「中華人民共和国独占禁止法」（以下「独占禁止法」という）及
び「国務院による事業者集中の申告基準に関する規定」（以下「申告基準」という）で
ある。「本規則」は、2012 年 2 月 1日より施行される。中国商務部独占禁止局の担当官
の記者会見において、事業者が遅滞なく申告を行う必要があることを注意喚起し、より
適切に、徹底して『独占禁止法』を施行することを目的として、商務部は、法に従い申
告していない事業者集中のケースと調査処理の手続についてさらに明確化を図り、調査
                                                     
145 戴龍・前掲注 129、181 頁。 
146 戴龍・前掲注 129、181 頁。 
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処理行為を規範化するため、『本規則』の制定を決定した。」とコメントした147。しかし、
本規則は、国有企業同士の合併についても準用するかについては言及していない。 
第三節 産業政策と競争政策の相克と調和――日本法により得た示唆 
１ 戦略的産業政策より補助性産業政策への転換 
 日本は戦後初期に、統制型経済から政府主導型の市場経済に転換するという、政府の
役割の転換過程を経験した。当時、日本では、市場経済がまだ発達しておらず、市場メ
カニズムが不健全な下で、政府による市場に対する直接的な介入が部分的に市場メカニ
ズムを代替し、政府の役割と市場メカニズムが相互補完的に作用したことは非常に重要
である。この時期の典型的な手法は、強い産業政策を制定してこれを徹底的に貫徹し、
競争政策よりも産業政策を優先すること、政府の規制を強化し、競争法の規制を弱体化
し、有限な資源を特定の産業に優先的に配分し、政府と企業の相互依存関係を形成する
ことであった。しかし、政府による市場メカニズムの代替により、市場経済が発達し、
経済成長と経済現代化の目的をある程度実現してからは、政府による市場メカニズムの
代替は必然的に弱体化させ、政府は市場の失敗を克服するための役割のみ果たした。す
なわち、政府の産業政策の下で、日本経済が発展して、経済先進国の仲間入りをし、市
場メカニズムも徐々に完成されてからは、日本の政府は再び市場における役割の転換に
直面し、政府規制と市場メカニズムの間に、バランスの取り方を換え、産業政策も戦略
的産業政策より補助的産業政策を重視し、直接的介入政策より誘導的政策手段を重視す
る方向に変わった148。 
 また、日本の国内経済の変化も政府の規制緩和を要請した。先端技術と情報産業の発
展に伴い市場変化が加速化し、新しい技術を利用し市場の多様化のニーズに適応する新
しい事業活動が活発化になることによって、政府による規制は市場の変化に適応するこ
とが難しくなった。そして、産業政策による市場参入規制と価格規制は、新しい競争手
段を持つ革新事業者の市場参入を抑制した。同時に、企業経営活動のグローバル化は、
企業の国際的競争圧力を増大させた。経済のグローバル化を適応するため、企業は経営
活動を規制が少ない海外に移転することになる。経営活動が世界的に拡大することは、
必然的に、国際的分業の観点から資源の配分を要請するし、政府の規制緩和を要求する
149。 
２ 国家利益と国際的協調 
                                                     
147 張継文「中国の「独占禁止法」に関する規定～「法に従い申告していない事業者集中に対す
る調査処理に関する暫定規則」～」国際商事法務 40 巻第 2 号（2012 年）276 頁。 
148 呉小丁『反壟断法与経済発展―日本競争政策研究』（商務印書館・2006 年）111 頁。 
149 呉小丁・前掲注 148、111 頁。 
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 日本が先進国になり、経済の国際化が徐々に進むと、日本の産業政策を原因とする経
済摩擦がしばしば起き、日本は国際社会において孤立することになった。このような事
態は、日本の利益に直接的な影響を与えた。そこで、日米貿易協定の後、日本政府は産
業政策の調整を始めた。高速な経済成長期の産業政策においては、日本は様々な国際圧
力に対して、貿易自由化、資本自由化への動きは非常に緩慢であったし、開放的体制に
転換することに非常に慎重な態度を取る反面、産業秩序の確立に力を入れ、産業が市場
による試練に耐える力を蓄積した。しかし、日米貿易協定後は、日本は経済グローバル
化の国際情勢に基づいて、競争政策について大きく調整を行った。その特徴としては、
全面的に競争政策の固有の役割を回復と発展させ、競争政策を規範化するとともに国際
ルールとリンクさせたことが挙げられる150。 
３ 産業政策と競争政策の相克と調和 
 中国では社会主義計画経済体制が長く続いた。それ故、社会主義市場経済体制に移行
しても、基本的には市場経済要素よりも社会主義的要素が政府の政策立案において重要
視され、競争政策より産業政策を優先的に考慮すべきだという観点が有力になった。こ
のような主張には、先進国と発展途上国の間に、産業政策と競争政策に対する考え方が
異なるし、先進国は、自国の企業が発展途上国市場にスムーズに進出すること等の考慮
から、発展途上国は、自国経済のキャッチアップ、民族産業の保護などの考えから、競
争政策より、産業政策優先の政策理念を推進するので、中国も産業政策優先策の前提の
下での競争政策という立場を堅持すべきである151と述べている。また、日本の 1960 年
代から大型合併の時期までの、産業政策と独占政策、通産省と公正取引委員会の関係も、
表面的には産業政策の優位、競争政策の劣位とみることができ、このような観察から、
中国でも産業政策をいっそう強化すべきとの結論が導かれた可能性もある152。 
 しかし、両国の大きな違いを見逃してはならない。その違いは、日本では、いち早く
1947 年に独占禁止法が制定され、理念的には、競争政策、市場経済が日本の経済体制
の中核として確立されていたことである。日本の独占禁止法は高度成長期に冬の時代と
も言われる低調な執行しかしえなかった。にもかかわらず、産業政策的な議論が独走し
ようとすると、それに歯止めをかけるべき、独禁政策側からの問題点の指摘がなされ、
独占禁止法の緩和改正（1958 年）の動きや、新産業秩序論の法制度化（特安法）の制
定に際しては、公正取引委員会の行動が、多くの社会的議論を引き起こし、これらの立
法を阻止する程度には独占禁止法の重要性が認識されていたのである。さらに言えば、
大型合併の阻止に成功しなかった公取委の抵抗過程での問題提起は、その後の独占禁止
                                                     
150 呉小丁・前掲注 148、113 頁。 
151 劉継峰「論我国反壟断法中競争政策与産業政策的協調」宏観経済研究 2008 年第 4 期 21 頁。 
152 斉虹麗・来生新「産業政策と競争政策の関係――中国の WTO 加盟と日本の経験――」横浜
国際経済法学第 9 巻第 3 号（2001 年）172 頁。 
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法改正における、寡占的市場構造への規制を強化する規定の導入につながるものであっ
たと評価する。それ故、この時期における日本の独占禁止法の動きは、産業政策による
政府の市場介入の全面的な展開を阻止し、日本社会の市場経済中心主義を辛うじて理念
面で維持し、その後、市場の成熟に伴って政府介入の緩やかな撤退を導くための基盤を
確保しつづけたという点において評価されるべきであろう153。 
ひるがえって中国を考えると、中国は 2008 年に「反壟断法」が施行され、それ前に
は反不当競争禁止法はすでに存在しているが、それはアメリカ的や日本的な独占禁止法
制とは相当程度に性格を異にしているし、反不当競争法が制定される当時は、産業政策
優先論の影響をかなり受けたため、競争政策は中国に定着することができなかった。ま
た、中国において大規模な企業集団の建設と国有企業の改革過程においても、あくまで
計画経済の下で行われ、競争政策とのバランスをとるメカニズムを働かせる法的な装置
が存在していなかった。特に、国有企業が株式制の改革を完了した後も、国は市場経済
体制の下で、優勝劣敗を通じて、効率的企業を残し、非効率的なその他企業を淘汰させ
ることではなく、依然として国が国有企業に対する最大の投資主体であるので、政府は
行政目標に即した企業経営が行われるように、国有資産の所有者として干渉した。その
結果、多くの国有企業は、需給やリスクを慎重に考慮せず、次々に参入し、過剰投資を
引き起こし、成長しつつある私有経済から競争に対応できず、次第に経営窮境に陥って
いた154。 
 以上を踏まえて、今日の中国が、日本の産業政策と競争政策の関係の歴史から学ぶべ
きことは、むしろ、消極的ではあるが、日本の独占禁止法、競争政策、企業結合規制が、
通産省による産業政策の完全優位の確保に歯止めをかけて、それを一定の範囲にとどめ
る、市場経済制度の確保のための基礎として機能したことである。中国が短期の国際競
争力の強化のみを考えて、市場競争の確保を図らなければ、長期的には、逆に中国企業
の国際競争力を失われることになり155、ひいては、公正かつ自由な競争を阻害すること
によって、消費者の利益を害することになる。競争政策と産業政策の調和を確保しなが
ら、競争政策の下で産業政策を制定し、制定した競争政策の充実した執行が中国にとっ
て重要な課題である。 
 第四節 小括 
 日本の産業政策と企業結合規制の改正の過程の分析を通じて、日本の産業政策が企業
結合規制の立法過程及び実施に様々な影響を与えていること、異なる経済成長の段階で
はその影響力も異なることが分かった。そして、国民経済が外部からの挑戦に直面する
                                                     
153 斉虹麗・前掲注 152、73 頁。 
154 関志雄『中国経済革命の最終章』（日本経済新聞社・2005 年）45 頁。 
155 斉虹麗・前掲注 152、173 頁。 
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時の産業政策の作用は普段より強くなるのに対し、国民経済が強く経済活動が盛んであ
る時、国内企業が国際的競争力を備えている時の産業政策は主に共通的、機能的な産業
政策を取っていることが明らかになった。 
 一国によって確立された企業結合規制は、当該国が執行している競争政策と産業政策
が衝突した後、最終的に競争政策を選んだ産物である。しかし、産業政策は、常に、企
業結合規制に対し影響を与えているし、国の経済発展の各段階において、その影響力も
異なる156。 
言うまでもなく、企業結合規制は、国が確立した競争政策の中の基本的な法律制度の
一つであり、その追求する目標は必然的に「公平と正義」である。日本と中国の独占禁
止法はその１条で述べられているように、「公正かつ自由な競争」の促進を直接目的と
し、一般消費者の利益を確保するとともに、国民経済の民主的で健全な発達を促進する
ことを究極の目的としている。中国の反壟断法第１条においても、「独占行為を予防・
制止し、市場における公平な競争を保護し、経済運営の効率を高め、消費者の利益と社
会公共の利益を保護し、社会主義市場経済の健全な発展を促進することを反壟断法の目
的としている。これは、企業結合規制の役割でもある。 
 競争法における「公正競争」は、普遍主義的要請として、自他の立場の「反転可能性」
と「流動化」によって「通時的平等」が保障されるべきものと規定する。この通時的平
等によって競争資源の初期分配の平等が保障される下での、行為規範としてのフェアプ
レノの理論を以下のように提示する。すなわち、①「資本主義の精神（フリーライダー
が勝者であってはならない）」、②「疑似公共性から脱却（凡庸なるプレイヤーの集団的
エゴイズムにより卓越したプレイヤーの勝利が妨害されてはならない）」、③「挑戦の優
位（挑戦者の権利が成功者の既得権に堕してはならない）」、④「メタゲームの誠実性（競
争におけるゲームのルールは二重基準で操作されてはならない）」という４つである157。
「市場的競争が公正であるとわれわれが信じるのは、勝者と敗者の地位が絶えずダイナ
ミックに転変し、誰も永続的な勝利の約束を得られない一方、誰も永続的な敗者の烙印
をおされない社会をそれが生み出すときである。この意味での「通時的平等」が「正義
としての公正」が合意する公正競争の基本理念であり、それは共時的な結果と異なるだ
けでなく形式的な機会の平等をも越え、競争資源（とその実効的な活用機会）の分配の
公正化を求める158」。 
 したがって、競争の「公正さ」とは、まさに競い合いの過程の中で、一時期、競争の
勝者となり支配的事業者となったとしても、その地位に安住して消費者に良質廉価なサ
ービスを提供できなかったがゆえに、たちまち、競争の敗者となり支配的地位を喪失す
る。逆に、かつて競争に負け、市場からの退出を余儀なくされた者が、再起して、消費
                                                     
156 王為農『企業集中規則基本法理―米国、日本及欧盟的反壟断法比較』（法律出版社・2001
年）183 頁。 
157 井上達夫『法という企て』（東京大学出版社会・２００３年）247－260 頁。 
158 井上・前掲注 157、247 頁。 
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者のニーズを満たす良質廉価なサービスを提供することにより、勝者であった支配的事
業者のシェアを奪ってその地位を奪う。今日の勝者であった支配的事業者が明日の敗者
になるかもしれず、あるいは逆に今日の敗者が明日の勝者になるかもしれないという、
そのいわば攻守逆転が通時的に生じ159得る競争的メカニズムを機能させることが極め
て重要であると思われる。  
企業結合を行おうとする企業は、「規模の経済」を実現することによる、取引の相手
方に対する交渉力の強化、広告宣伝の効率化、流通過程の支配ないし系列化の強化、さ
らに抱き合わせ取引や略奪的価格引引き下げをするため、投資機会の先取り・技術・ノ
ウハウの独占、資源独占等の参入阻止等様々な目的160のために企業結合を行うが、企業
結合規制は、企業結合を行おうとする企業に対する規制を通じて、公正かつ自由な競争
を促進し、一般消費者の利益を確保することを図る。しかし、企業結合規制は決して社
会的経済利益の追求を排除するわけではない。企業結合規制は、企業結合によって市場
支配力の形成・維持・強化を排除し、市場全体における競争秩序を維持することによっ
て、資源の合理的配分と有効利用を図り、最終的には社会的経済利益の最大化を実現す
ることである。 
そこで、産業政策の企業結合規制に対する影響は、その実質は、一国の経済発展の過
程において、国の長期的な利益と短期的・一時的な利益との関係、国家経済の着実的・
持続的な発展と目先の利益のみ追求の関係、及び国の全体的利益と局部的な発展の関係
をいかにスムーズに解決するかを反映したものである。明らかなことは、国が確立した
競争政策の基本的な枠組みの中で、国の経済発展の長期的な目標に適応し、経済の着実
かつ持続的な発展に適した企業結合規制を行うことが最も望ましい規制方法である161。 
 
 
 
 
 
 
                                                     
159 林・前掲注 53、21 頁。 
160 根岸哲＝舟田正之『独占禁止法概説[第 3 版]』（有斐閣・2008 年）33 頁。 
161 王為農・前掲注 156、183 頁。 
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第三章 企業結合規制の市場支配力判断 
はじめに 
企業結合規制における反競争効果は「一定の取引分野における競争の実質的制限」で
ある。「一定の取引分野」における「競争の実質的制限」について、独占禁止法は定義
規定を置いてない。ここでいう「競争の実質的制限」とは企業の個別の競い合い活動
（rivalry）を制限することを意味するものではなく、それら個々の競争行為が市場に
おいて集積した結果としての競争機能が全体として害されることである。言い換えれば、
競争の実質的制限とは個別の競争行為を制限することそれ自体をいうのではなく、市場
において企業がお互いの競争を通じて相互に牽制しあう関係、すなわち競争を通じた相
互の牽制作用（欧米でいう competitive constraints がこれにあたる）が実質的に制限
されることこそが「一定の取引分野における競争の実質的制限」である。一定の取引分
野を画定することは、かような反競争効果を測定するのにふさわしい場を決定するとい
う意味を持つ。このように、「一定の取引分野」とは「競争の実質的制限」を判断する
ための「場」としての役割を果たすもので、一般に「市場」（market）であると解され
ている。たとえば、「競争の実質的制限」を判断するための要因の１つとして、行為者
の市場占有率（シェア）の値が重視されるが、市場占拠率は「一定の取引分野」（市場）
を元にして算定されるのである。市場占拠率の重視は、行為それ自体からは違法性を見
出しがたい企業結合では、従来、行為の違法性を左右する決め手の１つとされてきた。
一般に、市場を狭く取れば、行為者の市場占拠率が高く出て、問題の行為が競争制限的
だと判断される可能性が高まり、逆に、それを広く取れば、行為者の市場占拠率は低く
出て、競争制限的だと判断される可能性は低くなる162。 
第一節 一定の取引分野の画定 
一 日本における一定の取引分野の画定 
 「一定の取引分野」とは、競争が行われる場、すなわち一定の供給者群と需要者群と
の間に成立する（一定の供給者群と位置需要者との間または一供給者と一定の需要者群
との間にも成立する）いわゆる市場のことであり、「競争の実質的制限」や「公正競争
阻害性」の存否が判断されるの、そこにおいてでえある。したがって、「一定の取引分
                                                     
162 林・前掲注 53、50 頁。 
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野」は、取引段階、特に取引の相手方等の観点から、需要の代替性と供給の代替性が機
能する範囲において画定されることになる。「一定の取引分野」の商品範囲は、用途、
価格・数量の動き、需要者の認識、行動等の観点から、需要者からみて取引対象と機能
および効用が同種である商品ごとに画定される163。「機能及び効用」が同種かは、いわ
ゆる商品間の代替性があるかどうかということであり、「仮に当該商品の価格引上げ等
が生じた場合、需要者が当該商品に代えて他の商品を購入し得るため、当該他の商品が
当該商品の価格、数量等の自由な動きを妨げる要因となるか否か」を基準とすることに
なる164。 
また、「一定の取引分野」の地理的範囲は、供給者の事業地域、需要者の買い回る範
囲、商品の特性（鮮度維持の難易、破損容易性、重量）、輸送手段・費用等の観点から、
需要者が、通常、どの範囲の地域から当該商品を購入することができるか否かを考慮す
ることによって、画定される165。その他の要素としては、取引段階（製造者・卸業者・
小売業者、需要者・供給者、需要量が類似か）などが判断の 1つの要素として入ってく
る166。 
 「一定の取引分野」をどう画定するかは、特に企業結合規制においてはほとんど常に
問題になる事柄である。私的独占や不当な取引制限の場合は、特定の行為が対象とする、
あるいはその影響が及ぶ範囲を具体的に考えることができるが、企業結合の場合は、合
併や株式取得のような企業組織にかかわる行為が問題であり、それらは企業の合理化、
経営の刷新等の幅広い目的ないし影響を持つから、関連する市場がどれかを画定するこ
とが困難な場合が少なくないである167。さらに、企業結合規制と比べて、私的独占や不
当な取引制限の場合は、事前審査ではなく行為が行われた後に審査を行うとういう点等
で相違があるため、市場画定の持つ役割や重要性には見ずと差異がある168。 
 
１ 市場画定の意義と目的 
 市場の画定は、市場支配力の識別のためという競争評価の前提作業として成立する問
題である。市場画定はあくまで競争評価の手段であって目的ではない。市場画定は、市
場支配力の行使を牽制できるものの範囲、境界を画定する作業である。そもそも、シェ
ア・集中度を市場支配力の指標の１つとして考える以上、市場画定なしには市場支配力
分析はできない。市場支配力の存否は、一口にいうと、市場における企業間の競争を通
                                                     
163 根岸＝舟田・前掲注 160、42 頁。 
164 この点では米国では商品の 5％の値上げがあればその他の商品に需要が移っていくかどうか
を関連市場の画定の判断基準にしている。 
165 根岸＝舟田・前掲注 160、42 頁。 
166 村上政博＝栗田誠『独占禁止法の手続』135 頁（中央経済社・2006 年）。 
167 根岸＝舟田・前掲注 160、42 頁。90 頁。 
168 林・前掲注 53、51 頁。 
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じて相互に牽制しあう関係、すなわち競争による牽制作用があるかないかを判断するこ
とによって判断される。しかしそのためには、牽制をかけるものの範囲がそもそもどこ
にあるのかという点に関する初期段階での評価が必要である。その初期段階での判断枠
組みを形作るために、市場画定という作業が要請される。市場支配力の識別という市場
画定の目的からすれば、ある製品が市場に入るか入らないか」の二分法的な問いは意味
がない。市場というのは所与のものではなく、市場支配力分析のためという「特定の政
策目的」があってそれを前提に生み出された議論なのである。市場支配力を牽制する要
因というのは、いろいろな形で存在する。市場画定段階での牽制要因（需要と供給の代
替性の大きさを指し示す具体的要因）に加えて、たとえば隣接市場からの競争圧力、輸
入圧力、参入圧力等、市場画定後の段階において見るべき要因として、さまざまな形で、
競争を通じた牽制が加わっていく。仮にこれらの牽制要因を、市場という場を抜きにし
て列挙していくと、特に企業結合規制の場合においては、膨大な考慮事項に対して統一
性がとれずに議論することになってしまう。そこで、そういった情報を「市場」という
「枠」にいったん集約することによって議論を可視化し、透明化する、そのために出て
きた道具が市場画定だ、ということである169。 
２ 市場の画定基準 
 企業結合の場合の市場画定の過程としては、まず、企業結合を行おうとしている当事
会社グループが行っている事業すべてについて、取引対象商品（以下、「商品」には役
務を含むこととする）列挙し、それぞれ商品範囲を画定し、次に、その一つ一つについ
てされに地理的範囲を画定していく170。 
（１）需要面での代替性 
 市場画定は、需要の代替性と供給の代替性の２つの観点から画される。素朴に考えて
も、競争は、値段が上がった場合には客は他の商品に逃げるか、それとも、すぐに他の
競争者が供給を振り向けるかの基本的に二者択一である。要するに、他の地域にあった
商品をすぐに振り向けるか、それとも、他の商品に逃げるかという点で、供給と需要の
双方から、競争を通じた牽制作用が働くのである。経済的にみて、需要の代替が、供給
者への価格決定に関して最も直接的で効果的な競争的規律をもたらすことは直観的に
理解できよう。顧客が容易に利用可能な代替品や隣接した場所への供給者に乗り換える
ことができるなら、現在の販売条件に有意なインパクトを与えることができない。商品
の代替性の程度は、当該商品の効用等の同種性の程度と一致することが多く、この基準
で判断できることが多い。商品の効用等の同種性の程度について評価を行う場合には、
                                                     
169 林・前掲注 53、50 頁。 
170 根岸＝舟田・前掲注 160、91 頁。 
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次のような事項を考慮に入れられる。 
第１が「用途」である。すなわち、ある商品が取引対象商品と同一の用途にもちいら
れているか、または用いることができるか否かが考慮される。同一の用途に用いること
ができるか否かは、商品の大きさ、形状などの外形的な特徴や、強度、可塑性、耐燃性、
絶縁性等の物性上の特性、純度等の品質、規格、方式等の技術的な特徴などを綱領して
判断される。など、取引対象商品が複数の用途に用いられている場合には、それぞれの
用途ごとに、同一の用途に用いられているか、または用いることができるか否かが考慮
される。 
第２に、価格水準の違い、価格・数量の動き等が考慮される場合がある。 
第３に、需要者の認識・行動等が考慮される場合がある。 
以上で注意しなければならないのは、需要者にとって両商品の効用等の同種性の程度
といった場合、客観的・物理的な同種性ではなく、最終的には顧客にとっての同種性を
問題にしていることに注意しなければならない。あくまで、需要者（顧客）の眼から見
た代替可能性が問題となるのである171。 
（２）供給面での代替性 
 供給の代替性は、需要の代替性を補完する市場画定の考慮すべき要素である。需要面
での代替関係になくとも、供給面での代替関係にあれば、市場支配力の行使は抑制され
るからである。米国の過去の最高裁判例では、供給面での考慮は認識されてはいたもの
の、それについて詳しく検討されたことはほとんどなく、総じて重視されてきたとはい
いがたかった。供給の代替性に関する本格的な分析は、92 年ガイドラインの公表まで
待たねばならなかった。ただ、92 年ガイドラインは、市場の「画定」と市場参加者の
「識別」を分離し、供給の代替性は後者について考慮されるとするなど、米国独自の技
巧的な立場であることには注意する必要がある。これに対して、同じく SSNIP テストを
採用する EC では、供給の代替性もあくまで市場の画定段階で考慮されるとする172。 
（３）ＳＳＮＩＰ基準 
一般に、市場シェア・市場集中度が大きいほど、企業結合が競争に与える影響も大き
いと考えられる。そのため企業結合ガイドラインは、市場集中度に基づくセーフハーバ
ーを規定する。市場が広く画定すると、通常、市場シェアは小さくなる。したがって当
事会社は、広い市場の存在を主張することが多い。そこで客観的な市場画定基準が問題
となる。 
 企業結合ガイドラインは、そのような基準として、欧米の独占禁止法が採用している
                                                     
171 林・前掲注 53、55 頁。 
172 柳川隆＝川濱昇『競争の戦略と政策』（有斐閣・2006 年）、93 頁。 
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ＳＳＮＩＰ基準（小幅であるが、有意で（実質的）かつ一時的ではない価格引上げ＜仮
定的独占者テスト＞）を一定の取引分野の画定に際して基本的な考え方である旨を明示
している（ガイドライン）。 
 この新基準が明示した点は、需要者にとって代替性（代替商品）という観点から判断
されるものであり、それは、一定の取引分野の画定にあたり、「ある地域において、あ
る事業者が、ある商品を独占して供給しているという仮定の下で、当該独占事業者が、
利潤最大化を図る目的で、小幅であるが、実質的かつ一時的ではない価格引上げ（1年
程度の期間に 5％～10％程度の価格の引上げを目安）をした場合に、当該商品および地
域について、需要者が当該商品の購入を他の商品または地域に振り替える程度を考慮す
る」ということであり、この振り替えの程度が小さいために、「当該独占事業者が価格
引上げにより利潤を拡大できるような場合には、その範囲をもって、当該企業結合によ
って競争上何らかの影響が及び得る範囲」というように確定されることになるである。
なお、上記の「小幅であるが、実質的かつ一時的でない価格引上げ」に伴い「他の供給
者が、多大な追加的費用やリスクを負うことなく、短期間（1年以内を目途）のうちに、
別の商品又は地域から当該商品に製造・販売を転換する可能性の程度を考慮する」とし
て、一定の取引分野の確定には、新規参入者を含める旨を明らかにしている。 
 このような価格引き上げが成功すれば、市場支配力が成立する範囲として、それが市
場となる。これに対して、①需要者が当該商品の購入を他の商品もしくは地域に振り分
け、または②他の供給者が、多大な追加的費用やリスクを負うことなく、別の商品もし
くは地域から当該商品に製造・販売を転換することで価格引き上げが不可能となれば、
それは市場として狭いと考える。市場支配力の成立を妨げる需要の代替性（①）および
供給の代替性（②）が、暫定市場外で機能しているからである。その場合には、それら
を含めて、同様の価格引き上げを仮定する。仮定的独占者の価格引き上げが可能となる
まで、この作業を繰り返す。仮定的独占者基準に基づく市場は、需要面および供給面に
おいて、競争圧力が有意に機能する範囲である。市場シェア・市場集中度は、その範囲
を基礎として、初めて市場支配力の指標をなる173。 
 仮定的独占者基準は、平成 19 年（2007）年における企業結合ガイドラインの改訂に
より明示されることになったものである。それまでの公表事例には、「機能・効用の同
一性」に基づき、既存の競争関係をもって商品市場（市場に含まれる商品範囲）を画定
するものが多い。仮定的独占者基準によれば市場参加者として検討される競争者が、参
入や輸入において、評価の対象になっていたともいえる。企業結合ガイドラインは、こ
のような態度を明確に否定する。すなわち、企業結合ガイドラインは、「当該商品の効
用等の同種性の程度」は、それ自体として市場画定の基準になるものではなく、需要の
代替性の判断要素に過ぎないとする。同様に、用途（機能）、価格、数量の動き、需要
者の認識・行動もそれ自体として市場画定の基準にならず、商品の同種性の程度の判断
                                                     
173 根岸哲『注釈独占禁止法』（有斐閣・2009 年）、295 頁。 
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要素に過ぎないとする174。 
（４）国際市場の画定 
 「一定の取引分野」に対して、国境を越えた地理的範囲の画定も捉え、経済のグロー
バル化に従って一定の取引分野は世界市場と考えられるとする見解もあるようである
175が、世界の実務では、輸入拡大に対する諸々の制度的・経済的障壁を事案ごとに具体
的勘案する立場が定着しているとみてよい176。競争圧力として輸入増大の可能性を考慮
することと国境を越えた地理的範囲の画定とは、いわば連続性があり、どちらにおいて
も、国内の価格が引き上げられたときの、国内需要者からみた国外供給者の利用可能性
および国外供給者による国外向け供給分の日本への転換可能が問われている。国境を越
えて地理的範囲が画定された場合とは、いわば、国外で販売・消費されている当該商品
役務のすべてが、国内での市場支配力行使に対する牽制要因とみなされ、したがって、
シェア算出の際の分母を構成する場合といえる177。 
 そして企業結合ガイドラインは、そのような例として、「国境を超える取引における
制度上・輸送上の条件が日本国内の取引と比較して大きな差異がないものであって、品
質面等において内外の商品の代替性が高い商品や、非鉄金属など鉱物資源のように商品
取引所を通じて国際的な価格指標が形成されていて商品」を指摘する（第４・２（１）
カ）。平成 19 年に企業結合ガイドラインが一部改正されるまで、公取委は、地理的外延
を日本国外に広げることはできないとの立場をとっていた。国外に及ぶ需要の代替性や
供給の代替性については、外国事業者からの輸入量、国内向けに転換可能な国内事業者
の輸出量等を、市場分析の段階において考慮するとの手法を採用していたのである。こ
のような実務に対しては、まずは経済実態に基づき国外に及ぶ市場を画定していまい、
後は法律の適用問題として処理すればよいとの意見があったが、現在の企業結合ガイド
ラインはこのような意見に沿うものである。これまでは「輸入」等として市場分析段階
において考慮されていたものの一部は、市場参加者に含められることになる。なお、日
本国外に及ぶ市場や、さらには世界市場を画定すべきだとう主張が、日本企業が海外市
場において競争力を獲得、維持するために、国内市場における市場支配力形成を甘受す
べきとの立場からなされる場合があるが、これは独禁法の解釈としてはとりえない。市
場画定は、日本の需要者に不利益となりかねない市場支配力の形成・支持・強化の策定
のためにおこなわれるのであり、当該企業が他国で活発な競争を行うか否かは直接の関
連性を持たない178。 
                                                     
174 根岸・前掲注 173、295 頁。 
175 平林・前掲注 84、214 頁。 
176 川濱・前掲注 107、90 頁。 
177 川濱・前掲注 107、89 頁。 
178 金井貴嗣＝川濱昇＝泉水文雄『独占禁止法[第 3 版]』（弘文堂・2010 年）198 頁。 
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（５）重畳的市場の画定 
ガイドラインは、市場画定において、重畳的市場が認定されることを認めている。こ
れは、判決・審決も一貫して認めてきた立場でもある。もっとも、欧米では仮定的独占
者基準に忠実な市場画定は１つしかありえないという原理主義的議論もある。より長い
タイムスパンでの競争や大きな市場支配力への影響を見るには複数の市場画定が必要
とされる場合もある。仮定的独占者基準の水準より高い水準での牽制力を問題とする必
要があるものである。最小規模の市場では集中が増さないのに、それに牽制力を加えう
るより広い市場で、いわばより大きな（引き上げの水準あるいは持続性において）市場
支配力を図るのに適切な市場では集中度を増している場合など重畳的市場画定が必要
となる。また、これ以外にも、すべての買い手に等しく価格引き上げをするという前提
で市場を画定するのでなく、価格差別が可能な場合や関連市場のすべての製品の価格を
同じように引き上げることで市場の境界を定めているが、より広い製品市場の一部の製
品の価格だけを引き上げることが可能な場合にも、複数の市場画定が必要と考えられて
いる179。 
二 中国における関連市場の画定 
 中国「反壟断法」において関連市場とは「事業者が、特定の商品役務について、一定
の期間にわたって競争をする商品役務の範囲又は地理的範囲」をいう180。また、2009
年 5 月 24 日に発布された「関連市場の画定に関する国務院反壟断委員会の指針」（以下、
「指針」という）第 2 条は、「関連市場の画定は、通常、競争行為について分析を行う
起点であり、また、反壟断に関する法執行作業の重要な段階である」と明言している。
「関連市場」の定義をみると、「指針」第 3 条と反壟断法第 12 条第 2項の定義は一致し
ているが、「指針」は「反壟断法執行においては、一般的に、関連の商品市場と関連の
地理的市場を画定する必要がある」とさらに踏み込んで規定している（第 3条第 1項）。
「関連の商品市場」とは、商品の特性、用途及び価格等の要素に基づき、需要者により
比較的密接な代替関係にあるとみなされる 1 組又は１種類の商品によって構成される
市場を指す（第 3条第 2 項）。「関連の地理的市場」とは、需要者が比較的密接な代替的
関係にある商品を入手できる地理的地域を指す（第 3 条第 3項）。 
１ 商品役務市場 
（１）需要面での代替性 
                                                     
179 川濱・前掲注 107、34 頁。 
180 「中国反壟断法」12 条 2 項、「関連市場の画定に関する国務院反独占委員会の指針」3 条。 
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 「指針」によると、関連市場の画定に際しては、主に需要者の視点から需要の代替性
に関する分析を行い（第 4条）、代替性が強ければ強いほど競争関係が強いのであって、
それゆえ同一商品役務市場に属するものとされる可能性が高い（第 5条）。また、「指針」
第 8条第 1項は需要者からみた代替性の判断基準を示している。需要代替性の面から関
連市場を画定する場合は、以下の主要な要素を考慮しなければならない。 
①需要者が商品価格又はその他の競争要素の変更によってその他の商品に買い替え
るか、又は買い替えを考える証拠 
②商品の外形、特性、質及び技術特徴等の全体的な特徴及び用途 
③商品間の価格差 
④商品の販売ルート 
⑤その他の重要な要素（需要者の嗜好又は需要者の商品に対する依存度等。 
（２）供給面での代替性 
供給の面から関連商品市場を画定する場合は、一般的に、その他の事業者が商品価格
等の要素の偏官に反応を示した証拠、その他の事業者の生産工程及び加工技術、生産転
換の難易度等の要素を考慮する（第 8条第 2項）。 
２ 地理的市場――代替性のある商品を需要者が取得する地域的範囲 
 関連地理的市場の画定においては、以下の主要な要素を考慮しなければならない（第
9 条第 2 項）。需要代替面から関連地理的市場を画定する場合は、 
 ①需要者が商品価格又はその他の競争要素の変更によってその他の地理的商品に買
い替えるか、又は買い替えを考える証拠 
 ②商品の運送コスト及び運送特徴 
 ③多くの需要者が商品を選択する実際の区域及び主な事業者の商品の販売分布 
 ④地域間の取引障壁（関税、地方性法規、環境保護要素、技術要素等） 
 ⑤その他の重要な要素（特定区域の需要者の嗜好、当該地域における商品の搬入及び
搬出の数）を考慮することができる。 
 中国の反壟断機関が関連地理的市場を画定する場合において、日本、欧米各国と異な
る点は、「地域間の貿易障壁」を考慮する点である。即ち、中国の地理的市場の特殊性
及び地方法規の存在が考慮されることにより、地域性の強い商品については、その関連
地域的市場が小さい範囲（中国の省）に画定される可能性がある181。 
実務上、取引分野の画定は難しい問題であり、取引分野というのも１つに限られるも
のではなく、いくつものサブ・マーケットを「重層的に」有しており、それぞれの取引
                                                     
181 張継文「中国の独占禁止法に関する 3 件の指針及び規定の制定」国際商事法務第 37 巻第 8
号（2009 年）1100 頁。 
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分野において実質的判断がなされるのが通常である。また、いわゆるサブ・マーケット
も取引分野として複合的に認定されることがある。日本の事例として、北陸銀行と北海
道銀行との経営統合に関しては、両行の預金業務および貸出業務のそれぞれが競合する、
北海道内全域、およびさらに札幌市、函館市、釧路市を中心とする経済圏といった、よ
り小さい北海道内の地域別市場が、それぞれ取引分野として認定された182。また、日本
においての地理的市場の画定については、全国を関連市場とする事例が多いが、広島市
における電鉄業者とバス事業者との企業結合について広島市の主要地域を市場とした
事件183があるほか、商品特性に起因する長距離運送の困難性などから全国市場を８ブロ
ックに分けた事例184、エクソン・モービル事業統合事例185、消費者の買い回り範囲や当
事会社が価格調査を行う範囲から店舗を中心とする半径 10 キロ圏内を市場とした事例
（エディオン・ミドリ電化株式取得事例186）、買参人の分布状況から青果卸売市場を中
心とする半径 20 キロ圏内を市場とした事例187等があり188、中国における市場画定にも
重要な参考になると考えられる。 
３ 時間的要素 
 中国の反壟断法第 12 条第 2 項に定めるとおり、時間制も関連市場の画定において考
慮すべき重要な要素である。「指針」第 3 条第 4 項は、生産周期、使用期限、季節性、
流行性又は知的財産権保護期間等がすでに商品の重要な特徴の一部となっている場合
には、関連市場の画定において、さらに時間制も考慮しなければならないと規定してい
る。 
４ 経済分析の利用 
 「指針」の第 7条第 1 項によると、関連市場の画定する場合、商品の特徴、用途、価
格等の要素に基づき、需要代替性分析を行うことができ、必要に応じて、供給代替性分
析を行うことができる。事業者が競争を行う市場の範囲が明確でなく、又は容易に確定
できない場合は、「仮定的独占者テスト（ＳＳＮＩＰ）」の分析理論に基づき、関連市場
を画定することができると規定している。また、「指針」第 7 条第 2 項においては、反
壟断法執行機構が、事業者が事件の具体的な情況に応じて客観的かつ事実のデータを用
い、経済学の分析方法を援用して関連市場を画定することを奨励する旨を明確に定めた。
そして、「指針」第 7 条第 3 項によると、いずれの方法を用いて関連市場を画定するか
                                                     
182 公取委平成 16 年 5 月 31 日発表、事例 11。 
183 広島電鉄事件・同意審決昭 48・7・17。 
184 日本石油・三菱石油合併事例[平成 10 年度事例７]。 
185 平成 11 年度事例 10。 
186 エディオン・ミドリ電化株式取得事例[平成 16 年度事例６]。 
187 東京新宿青果・東京淀橋青果事業統合事例[平成 16 年度事例 11] 
188 金井＝川濱＝泉水・前掲注 178、196 頁。 
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にかかわらず、一貫して消費者の需要を満たす商品の基本属性を把握しなければならず、
かつこれを関連市場の画定において明らかな誤差が生じた場合の是正の根拠としなけ
ればならない。 
「指針」第 10 条においては、「仮定的独占者テスト」の基本的な考え方を示した。「指
針」第 10 条第 1項においては、「仮定的独占者テスト」は、関連市場の画定における一
つの分析理論であり、関連市場の画定において生じる不確定性を補完的に解決するもの
であり、現在各国と地域において普遍的に採用されている。当該分析理論に基づき、経
済学の方法を援用して、入手した関連データを分析し、「仮定的独占者」が価格を競争
価格水準よりも高く維持することができる最小の商品群及び地理的範囲を画定するこ
とにより、関連市場を画定することができると説明した。 
また、「指針」第 11 条においては、仮定独占者テストの実際上の問題について掲げら
れている。仮定独占者テストを用いて関連市場を画定するときは、選択する基準価格は
十分な競争のある現在の市場価格としなければならない。但し、市場支配的地位の濫用、
共同謀議又は既存の共謀による事業者集中事例において、現在の価格が競争価格からか
け離れていることが明らかであるときは、現在の価格を基準価格として選択すれば関連
市場の画定の結果が不合理なものとなりかねない。このような情況においては、現在の
価格について調整を行い、より競争性のある価格を用いなければならない。 
このほかに、一般的状況においては、価格上昇幅は５％・１０％とされるが、法律執
行活動の実践においては、事件関連業種の違いに応じて、価格の小幅引き上げについて
分析を行い、これを確定する。 
事業者が小幅の価格引き上げを行うとき、すべての需要者（または地域）の代替反応
が同じとは限らない。代替反応が同じでない状況においては、異なる需要者グループ（ま
たは地域）について異なる幅のテストを行うことができる。このとき、関連市場の画定
については、需要者グループと特定地域の状況についても考慮しなければならない。 
第二節 競争を実質的に制限することとなる場合 
一 日本における競争を実質的に制限することとなる場合 
１ 「競争を実質的に制限することとなる」の意味 
企業結合が行われると、結合した企業のそれぞれの市場占有率の合計が、合併、会社
分割、営業譲受けなどの場合には直接的に上昇し、また株式保有や各員兼任の場合には
一方の企業の他方に対するコントロールを通じて間接的に上昇し、かかる意味で常に競
争に与える何らかの影響が生じているはずであるが、このうち独占禁止法上問題となっ
て公取委の方から問題視されて違法と判断されるのが、「競争を実質的に制限すること
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となる」場合である。 
ここで競争の実質的制限とは、次の状態を示すという判例があり、ガイドラインでも
引用されている。すなわち、競争を実質的に制限するとは、｢競争自体が減少して、特
定の事業者又は事業者集団がその意思で、ある程度自由に、価格,品質、数量、その他
各般の条件を左右することによって、市場を支配することができる状態をもたらすこと
をいうのであって、･･････（いいかえればかかる状態においては,当該事業者又は事業
者集団に対する他の競争者は、それらの者の意思に拘りなく、自らの自由な選択によっ
て価格、品質、数量等を決定して事業活動を行い、これによって十分な利潤を収めその
存在を維持するということは、もはや望み得ないということになるのである）｣として
いる189。すなわち市場における競争が，上記のような市場支配的な企業の存在によって、
有効に機能し得なくなる状態を示している。さらに「こととなる」とは、「企業結合に
より、競争の実質的制限が必然ではないが容易に現出し得る状況がもたらされることが
足りるとする蓋然性」（ガイドライン第 3 の 1（2））を意味するとされている。すなわ
ち、「競争の実質的制限」の発生を未然に防止する規制190である。したがってここでは、
「企業結合により市場構造が非競争的に変化して、当事会社が単独で又は他の会社と協
調的行動をとることによって、ある程度自由に価格、品質、数量、その他各般の条件を
左右することができる状態が容易に現出し得るとみられる場合」（ガイドライン第 3 の
1（２））で足りるということになる。すなわち、市場支配力を有する企業が、その支配
力を行使するか否かとは関係なく，当該企業結合によって生まれるか否かの蓋然性の認
定になる。この点で、株式保有の場合に、直接問題とされるのは、ほとんどの場合、株
式の取得である。理論的にはその後の継続的所有状況を示す所有に対しても適用され得
るが、取得の時点で評価されたものをその後の所有でもって再評価するというのは、当
事会社にとって負担を増やすことになり問題である。むしろ、所有を処理するのは、一
定の評価を受けた取得後に何らかの事情の変化によって市場支配的な事業者となった
ものであろうから、その市場支配的な力の行使に応じて私的独占規制を適用すべきであ
ろう191。 
２ 水平型企業結合の場合 
 企業結合は、多くの場合水平型が中心となっており、ここでは競争者同士の結合であ
るため、市場に直接与える影響が大きく、したがって独占禁止法問題が起こりやすい。
さらに、水平型の場合は、（ⅰ）当事会社グループの単独行動による場合と、（ⅱ）当事
会社グループと競争会社の協調的行動がとられやすくなる場合、という 2つのクリアす
べき要件がある。 
                                                     
189 東宝・新東宝事件 東京高判昭和 28 年 12 月 7 日高民集 6 巻 13 号 868 頁。 
190 学説の対立については、平林・前掲注 84、136 頁。 
191 村上＝栗田・前掲注 166、188 頁。 
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（１）単独の市場支配力の形成 
 単独行動による市場支配力は市場支配力分析の原型といえるものである。単独で価格
引き上げによって利益を得られるということは当該会社の産出量減がもたらす価格引
き上げ効果が、それに伴う売上減を凌駕し、かつライバル企業がその産出量減に対して
増産した対応が十分に影響しないことを意味する192。 
また、競争の実質的制限は、ある市場における販売数量あるいは売上金額を数値に置
き換えて（市場に占める割合⇒市場占有率）、それの多寡によってのみ判断されるもの
ではない。しかしながら、市場占有率は、価値によって表れされる客観的なものである
ために、中心的な基準として採用されている。したがって、企業結合によって市場占有
率が拡大されたかをみることは、競争に与える影響度を計ることにもなり、公取委は、
とくに合併の選別基準（合併の容認・否認）を市場占有率に根拠を置いてきていた。そ
の際、補助的に用いていたのが HHI（ハーフィンダール・ハーシュマン）指数であった。
これは、市場構造が寡占的であるか否かをみるもので、当該一定の取引分野における各
事業者の市場占有率の２乗の総和によって算出されるもので、平成 16 年改定のガイド
ラインにおいて初めて採用されたものである。そして、表現として、また、判断基準と
してセーフ・ハーバーの意味を「競争を実質的に制限することとならない場合」として
あげており、平成 19 年 3 月 28 日改定）において、判断基準の軸足を市場占有率から市
場がどの程度寡占的な状況にあるかを示す寡占度指数（HHI）に移したのである。もっ
とも、すべての寡占度指数を一本化にしたのではなく、産業界から目安としての市場占
有率の存続要望を受け入れて市場占有率の表記を一部残している。そして、一定の取引
分野における競争を実質的に制限することとなるか否か審査する考慮要素としてガイ
ドラインで挙げられており、企業結合を認めるかどうかの実質的な判断要素となってい
る。ガイドラインの中には、これらの考慮要素が、単独行動による場合と協調的行動に
よる場合と分けていろいろ書かれているが、それらに共通する概念としては、当事会社
グループが企業結合後に問題商品やサービスの価格上げようとしても、そこに書かれて
いる考慮要素の 1つないし複数が機能し、消費者またはユーザーが当該値上げを無視し
てその他の競争事業者の方に容易に乗り換えることができ、結局当事会社の目論んだ値
上げは功を奏しないということであろう。一般的に言って、下記の条件が、単独行動・
強調的行動を通じて、一定の取引分野における競争を実質的に制限することとされる可
能性を低くするもの、すなわち正当理由的な考慮要素として、公取委の判断に当たって
重視されているようである。公取委の運用としては、①を前提として、②および⑤が考
慮要素として強く認識されていると思われる193。 
 
                                                     
192 川濱・前掲注 107、41 頁。 
193 村上＝栗田・前掲注 166、193-200 頁。 
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①当該取引分野において、競争者の数が多い場合（有力な牽制力ある競争者） 
この問題に関しては、商品が同質的なものか、または差別化が進んでいるか（同質的
であればそれだけ当該商品の価格等をある程度自由に左右することは難しくなる）、対
象会社の市場占有率がどの程度低いか、当事会社間で競争が活発に行われてきたか、新
規参入のためにどの程度の投資が必要かなどの色々な条件にも関係して、競争者の数が
考慮要素となる。 
一体、いくつまでであれば認められるのかに関して、現在のところ、公取委の方では、
新規参入業者に対するだけの複占となってしまう場合であっても、幾つかの事例におい
て許容しているようである。競争業者の数に関して、2社しか存在しないとすると相互
の活動が予測しやすくなり、協調的行動が発生しやすくなる。これに対して、3 社以上
であるとするとそう簡単に予測はつきにくくなり、協調的行動は発生しにくくなると思
われる。 
事例としては、日本航空と日本エアシステムの事業統合事件194が取り上げられる。本
件は、国内および全航空旅客数の約 70%を占める羽田・伊丹発着の航空運送分野におい
て、当該市場を全日空との 3社でほぼ独占していた日本航空と日本エアシステムがそれ
ぞれの事業を持株会社を通じて統合（統合後の市場占有率は、企業結合後のグループと
全日空とでそれぞれ約半分ぐらいになる）したいということで、事前相談を行ったとこ
ろ、公取委では、平成 14 年 3 月 15 日の時点では、大手航空会社が 3 社から 2社に減少
することにより、これまでも同調的であった大手航空会社の運賃設定行動がさらに容易
になる、新規参入等が困難でありそのため同調的な運賃設定行動に対する牽制力として
期待できない、その結果価格交渉力の余地がない、一般消費者が大きな不利益を被るな
どとして、この企業結合に対して問題点を指摘した。 
これに対して、当事会社の方では、（ⅰ）新規参入促進のために、羽田発着枠のうち
9 便を国土交通省に返上し、また平成 17 年 2 月の発着枠の再分配の際に不足が生じれ
ばもう 3 便を返上し、さらに新規参入業者に対して種々の協力を行う、（ⅱ）普通運賃
を一律 10%引き下げ、向こう 3 年間は、原則として値上げをしない、といったことが約
束され、また、国道交通省から新たな競争促進策を講じることが表明されたため、公取
委の方では、4月 26 日に最終的に、「新規航空会社の事業拡大等により有効な競争が生
じる蓋然性の高まり」を認め、さらに「このような新規航空会社が、国内航空運送分野
において大手航空会社に対して有効な競争を行うことが可能な競争業者となる蓋然性
は高い」として、新規参入業者の有効な競争の蓋然性をもって実質的には 2 社複占体制
を許容した。 
ここで用いられている｢有効な競争を行う可能な競争事業者｣という概念は、昭和 44
年 10 月の八幡・富士合併の同意審決によって新日本製鉄が誕生した際に用いられた「有
効な牽制力ある競争者」という概念と同一であろうと思われる。しかし、この概念がそ
                                                     
194 公取委平成 14 年 3 月 15 日，4 月 16 日各発表。 
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の後使われることは余りなく、この概念は自主的な事業活動を行えればよいというもの
で、自分の方から積極的に競争を仕掛ける「対象の競争者」を言うものではないと考え
られており、「対等の競争者」という概念よりは一方下がっているものであって、最後
の最後で出てくる概念のようである。これはその是非は別として、複占であっても新規
参入業者の余地はあるという説明を行えば足りることである。 
 
②当該取引分野において、輸入圧力が十分働いている場合 
輸入品に関しては、そもそも法的または事実上の参入規制がなければ、競争品として
機能する可能性がある。ましてや、今日のように経済の国際化が進展し、日本の経済が
日本だけのものとしては考えにくくなった状況の下では、この輸入という要素は大きな
役割を果たすようになっている。輸入が当事会社グループがある程度自由に価格等を左
右することを妨げる要因となり得るか否かについては、商品が同質的な場合には輸入品
の供給余力が十分か否か、商品が差別化されている場合には当事会社グループの販売す
る商品と輸入品の代替性の程度も考慮する。現時点で現に輸入が存在する場合は取引分
野の数値の算定で考慮され、現に輸入がない場合には潜在的競争圧力として評価される
ことになろう。現在の輸入品の市場シェアが小さい場合であっても、国内品の価格が引
き上げられた際に、需要者が容易に輸入品の使用を増加させることができるときには、
輸入圧力が働いていると考えられる。事例としては、三井石油化学と三井東圧の合併事
件である。この事例は、輸入圧力を正面から認めた最初の事例であり、競合する 7品目
のうち、フェノール等の一定の製品に関して、企業結合後の市場占有率は 50％を超え
るが、その当時の輸入商品比率が数％と小さいとしても、メーカー間に品質の差はなく、
ユーザーの使い慣れ等の問題もなく、運搬・保管の面でも問題が少なく、主なユーザー
に輸入の経験があり、輸入価格、輸出価格および国内価格が近年ほぼ同水準で推移して
いる等の事情から、結合後の当事会社の販売シェアが高くても、国内市場における価格
や数量をコントロールする力はないとみられるとしている。これを契機として、市場占
有率の合計値がいくら高くても（たとえば、80％以上）、輸入圧力が相当に効いておれ
ば最終的に許容される事例が増えている。 
 
③当該取引分野において、新規参入コストや法的または事実上の参入障壁が少ないな
ど、参入への障害がほとんどない場合 
これは輸入圧力と同様に、政府規制、免許制などの法令、必要な投資額、製品差別化、
知的財産権の存在、流通分野の構造等の、法令上および事実上の参入障壁が低ければ、
結合後の企業が価格を上げて多くの利潤を得ようとしても、その他のメーカーがすぐ当
該市場に進出してくるため効を奏さなくなってしまうためである。 
 
④当該取引分野において、需要者である会社の交渉力が極めて強い場合 
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ユーザーが一般消費者ではなく企業である場合などにおいて、当該企業の交渉力が非
常に強いため、企業結合後の当事会社が製品の価格を上げようとしても、これをユーザ
ーの力によって阻止されることがある。 
典型事例として、富士電機による三洋電機自販の株式取得195の件である。本件では、
三洋電機グループの自動販売機事業からの撤退に伴い、三洋電機が所有する三洋自販の
株式 100％を富士電機の方に譲渡するというものであり、その結果、市場占有率は飲料
用自動販売機の製造・販売分野において約 55％となるが、ユーザーはコカコーラなど
大手の飲料メーカーであり、その調達方針も、共同購入を行ったり、複数の自動販売機
メーカーから購入するというものなどであり、その他の市場占有率約 20％になる大手
自動販売機メーカーの存在を加えると、競争事業者から特許権等の実施許諾の求めがあ
ったときには適正な条件で応ずることを問題解消措置として講ずれば、競争を実質的に
制限することとなることはないとして許容している。 
 
⑤当該取引分野において、隣接市場からの競争圧力が強い場合 
一定の取引分野として画定された当該市場に関連する市場、たとえば、地理的に隣接
する市場および当該商品と類似効用等を有する商品（以下「競合品」）の市場における
競争の状況についても考慮の対象とし、十分に活発な競争が行われている場合には、当
該一定の取引分野における競争を促進する要素として評価し得る。また、当該一定の取
引分野への競争圧力は、次の取引段階に位置する需要者側から生じることもある。この
場合、需要者が当事会社グループに対して対応的な交渉力を有しているならば、取引関
係を通じて当事会社グループが、ある程度自由に価格を左右することをある程度妨げる
要因となり得る。このような競争圧力が働いているか否かは、「需要者間の競争状況」、
「取引先変更の容易性」などが考慮される。 
 
⑥当該企業結合の当事者の一方が当該取引分野において、実質的に債務超過に陥れる
か、運転資金の融資が受けられない状況であるか、または著しい業績不振の状況にあっ
て、近い将来倒産し市場から退出する蓋然性が高い場合 
これは破綻企業の理論として知られているもので、そのまま事態を放置しておけば 1
つの競争単位が近い将来消滅することになるので、その救済もやむを得ないとするもの
である。この場合、仮に許すとしても、なるべく競争に与えるインパクトがより小さい
方をまず考える。「企業・産業再生に係る事業に関する企業結合審査について」（平成
15 年 4 月 9日公取委）の１(1)オによると、企業・産業再生の場合であるが、もし実質
的な吸収会社の他により競争が活発になる企業（たとえば，当該取引分野において吸収
会社より市場占有率が低いもの）が存在しないか、またはその企業が交渉の結果吸収を
拒否したとすると、企業結合後の市場占有率は 50％まで許される旨示唆している。 
                                                     
195 公取委平成 14 年 3 月 22 日発表。 
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これは必ずしも当該部門の属する企業自身が業績不振に陥っており、当該企業自身の
自主的判断でその事業部門を撤退することをきめれば成り立つ話である。さらに一歩進
んで、必ずしも当該部門の業績不振でなくても、今日のように世界的にビジネス上の選
択が迫られているときには、当該部門を捨てて他の事業部門の方に経営資源をシフトし
ていくという選択も受け入れられる余地があろう。 
 
⑦その他に、効率性ということもガイドラインには記載されている。 
これは当事会社の企業結合計画の目的となるものであるが、それだけでは駄目で、取
引分野である市場全体にとっての効率性でないと評価されない。そのためある程度限定
的に解釈され、規模の経済性、生産設備の統合、工場の専門化、各種費用の低減化、知
的財産権の集約化などに限定されてくるものと思われる。 
（２）共同の市場支配力の形成196 
 近年の傾向として、競争事業者間の協調的行動による競争の実質的制限が生じないか
をみることが重要視されている。たとえば、当該の市場において、市場占有率が第二位
をしめるような水平的企業結合（当事会社グループ）が成立する場合でも、第一位の事
業者や第三位以下の事業者との協調的寡占体制が形成される蓋然性がある場合には、当
該企業結合は阻止すべきであるとされる。 
 元来、有力な事業者による水平的企業結合は競争者の数を減少させて、少数の有力な
事業者による市場占有率を集中することを意味する。そのような場合には、競争相手が
どのような行動に出るかを予測することが容易になるため、単独行動による市場支配力
の形成の場合と同様に、市場集中度でみる市場構造的要素の分析が最も重要となる。ま
た、各事業者が同質的な商品を販売しており、費用条件が類似している場合などには、
各事業者の利害が共通することが多いため、協調的行動がとられやすくなり、そのよう
な傾向の予測も容易になる。つまり、単独と市場支配力の形成と同様の効果を生む蓋然
性のある結合企業（当事企業グループ）と他の事業者との協調的な行動を阻止するため
に当該企業結合を市場構造中心に判断されるのである。その他の要素として、当事会社
間の従来の競争の状況等、競争者の供給余力、共同出資会社の取り扱い、取引の実態等
（取引条件に関する情報の入手、大口、小口の定期的取引、需要動向、技術革新の動向
等、過去の競争の状況）、輸入、参入および隣接市場からの競争圧力等、当事会社グル
ープの経営状況など、これらを総合的にみて、共同の市場支配力が形成される蓋然性が
あるか否かが判断されるのである（企業結合ガイドライン第 4―3）。 
３ 垂直的企業結合・混合型企業結合の競争制限効果197 
                                                     
196 村上＝栗田・前掲注 160、200 頁。 
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 垂直的または混合型の企業結合に関しては、水平型の場合と異なって、一定の取引分
野における競争単位の数を減少させ、そこにおける市場占有率を上昇させるということ
は一般的にないと考えられ、したがって、水平型企業結合に比較すれば、競争を実質的
に制限することとなるという問題は少ないと思われる。 
 製品や原材料等の仕入先またはその製品の販売先等の自己の取引先と企業結合する
という垂直型企業結合で問題になり得るとすれば、企業結合後の当事会社グループ間で
のみ取引が行われ、したがって、従来は取引を継続できていた他の競合メーカーなどが、
その取引先を奪われ、取引の機会を奪われるという、当事会社によるその製品の取引分
野の閉鎖性・排他性である。たとえば、メーカーとその取引先である商品供給業者が結
合すれば、従来その部品供給者から商品を仕入れていた他のメーカーは、もし企業結合
の当事会社が他のメーカーとの取引をやめれば、当該部品供給者との取引の機会を奪わ
れることになる。この場合、当事会社グループの市場占有率が高いようなる。この場合、
当事会社グループの市場占有率が高いような場合には、このような一定の取引分野の閉
鎖性・排他性の結果、当事会社グループ間で商品やサービスの価格およびその他の条件
をある程度自由に左右することが可能な状態が現出することがあり、競争を実質的に宣
言するおそれが出てくることになる。 
 また、混合型企業結合の場合には、当事会社グループの総合的な事業能力が著しく増
大することによって、その増大した原材料調達、技術力、販売力、信用力、ブランド力、
広告力などを使って、競争力が著しく高まり、それによって競争者が競争的な行動をと
ることが困難になることがあり、その程度が競争の実質的制限の蓋然性まで行けば許さ
れないこととなろう。 
 このような垂直的企業結合および混合型企業結合に関しては、ガイドラインによると
次の場合には、一般的に一定の取引分野における競争を実質的に制限することとなると
は考えられないとしている（ガイドライン第 5-1(3)）。 
① 当事会社が関係するすべての一定の取引分野において、企業結合後の当事会社グ
ループの市場シェアが 10％以下である場合 
② 当事会社が関係するすべての一定の取引分野において、市場構造が寡占的でない
場合であって、企業結合後の当事会社グループの市場シェアが 25 パーセント以
下である場合 
また、当事会社グループの地位および競争状況、輸入・参入の状況、総合的な事業能
力、効率性、営業状況などを判断要素とするが、次の場合には一定の取引分野における
競争を実質的に制限することとなるおそれは小さいとされている（ガイドライン第
5-2(1)ア）。 
① 当事会社が関係するすべての一定の取引分野において、市場構造が高度に寡占的
ではない場合であって、企業結合後の当事会社グループの市場シェアが 25 パー
                                                                                                                                                           
197 村上＝栗田・前掲注 160、202 頁。 
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セント以下であり、かつ、市場シェア 10％以上の競争者が存在する場合 
② 当事会社が関係するすべての一定の取引分野において、市場構造が高度に寡占的
ではない場合であって、企業結合後の当事会社グループの市場シェアが 35％以
下であり、かつ、市場シェア 10％以上の競争者が 2つ以上存在する場合 
 前述したとおり、この類型では、競争単位の減少とそれによってもたらされる一定の
取引分野における市場占有率の上昇という要素が一般的でないので、ここで問題が起こ
りそうな場合というのは、垂直型企業結合の場合で、両者の市場占有率が高く、かつ、
競争関係にある従来からのその他の取引先を排除しようとする場合のみであろう198。 
二 中国における競争を実質的に制限することとなる場合 
１ 審査における考慮要素 
中国「反壟断法」第 27 条においては、企業結合審査における考慮要素について定め
てある。第 27 条は、事業者結合の審査においては、個々の持参の具体的事情及び特徴
に基づき、次に掲げる要素を総合的に考慮する。 
（１）結合に参加する事業者の、関連市場における市場シェアおよびその市場に対す
る支配力、 
（２）関連市場の市場集中度、 
（３）市場参入および技術の進歩に対する事業者結合の影響、 
（４）消費者および他の関連する事業者に対する事業者結合の影響、 
（５）国民経済の発展に対する事業者結合の影響、 
（６）市場競争に影響を与える、考慮すべきその他の要素等が含まれる。 
また、この審査における考慮要素について、商務部は 2011 年 6 月 3 日に「事業者結
合による競争への影響の評価に関する暫定規定」（意見募集稿）を公表し、若干の変更
を経て、法令として成立し、2011 年 8 月 29 日に公布し、同年の 9月 5 日に施行された
199。 
２ 「事業者結合による競争への影響の評価に関する暫定規定200」 
 事業者結合による競争への影響の評価に関する暫定規定の第 1 条においては、暫定規
定の目的、つまり、事業者結合の反壟断審査の業務をルール化し、事業者結合による競
                                                     
198 村上＝栗田・前掲注 160、203 頁。 
199 商務部公告 2011 年第 55 号。 
200 日本語の訳は、藤本豪「中国「事業者結合による競争への影響の評価に関する暫定規定」（意
見募集稿）」国際商事法務第 39 巻第 9 号（2011 年）1319 頁～1326 頁、藤本豪「中国「事業
者結合による競争への影響の評価に関する暫定規定」」国際商事法務第 39 巻第 10 号（2011 年）
1483 頁～1486 頁参照。 
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争への影響を評価し、事業者結合届出業務を適切に行うことができるよう事業者を指導
するためであると述べている。また、第 3 条においては、審査における考慮要素を列挙
し、それは反壟断法第 27 条の内容と全く同一の文言である。 
 
第 4 条 
「事業者結合が競争に対してマイナスの影響を与える可能性を評価するにあたって
は、まず、結合により、ある１つの事業者が単独で競争を排除または制限する能力、動
機、およびその可能性の発生・強化について考察する。 
結合に関する関連市場にいくつかの少数の事業者が存在する場合は、結合により、関
連する事業者が共同して競争を排除または制限する能力、動機、およびその可能性の発
生・強化について考察する。 
 結合に参加する事業者が同一関連市場における実際のまたは潜在的な競争者でない
場合、川上もしくは川下の市場または関連する市場において競争を排除または制限する
効果を有し、または有する可能性があるかを重点的に考察する。」 
 
第 4 条第 1項は、単独で競争を排除または制限する能力、動機、及びその可能性に対
して審査を行うと定めたものである。意見募集稿では、競争への影響の評価においては
「競争を排除または制限することのできる能力を獲得し、またはこれが強化されるか否
か」を考察するとされていたが、企業結合が競争にマイナスの影響を与える可能性を評
価する際に考慮する要素として、事業者の能力だけでなく、競争排除・制限の動機およ
びその可能性も含まれるとされた201。第 4条第 2 項は、共同で競争を排除または制限す
る能力、動機、及びその可能性に対して審査を行うと定めたものである。第 4条第 3項
は、水平型結合以外の垂直型結合、すなわち、結合に参加する事業者がそれぞれ川上・
川下の市場にある場合や、川上・川下から離れた市場にある場合、つまり、混合型結合
における競争の排除または制限する効果についても審査を行うということである。 
 
 第 5 条（市場シェア及び市場支配力） 
 市場シェアは、関連市場の構造ならびに関連市場における事業者および競争者の地位
を分析する重要な要素である。事業者が市場支配力202を獲得し、または増大させるか否
かの判断においては、次に掲げる要素を総合的に考慮する。 
 （１）結合に参加する事業者の関連市場における市場シェアおよび関連市場の競争状
況 
 （２）結合に参加する事業者の製品またはサービスの代替性の程度 
                                                     
201 藤本・前掲注 200、1484 頁。 
202 市場支配力とは、事業者が製品販売市場または原材料購入市場において商品または原材料の
価格、数量またはその他の取引条件をコントロールすることのできる能力を指す。呉高盛『中華
人民共和国反壟断法釈義』（中国法制出版社・2007 年）79 頁。 
89 
 
 （３）結合に関する関連市場における、結合に参加していない事業者の生産能力、な
らびにその製品またはサービスの、結合に参加する事業者の製品またはサービスとの代
替性の程度 
 （４）結合に参加する事業者の、販売市場または原材料購入市場を支配する能力 
 （５）結合に参加する事業者の商品の購入者の、供給業者を転換する能力 
 （６）結合に参加する事業者の経済力および技術条件 
 （７）結合に参加する事業者の下流顧客の購買能力 
 （８）考慮すべきその他の要素 
 この条文は、市場シェアは市場構造および事業者の地位を分析する重要な要素だと明
言し、市場シェアの重要性を証明した。 
 
 第 6 条（市場集中度）  
「市場集中度は、関連市場の構造を表す一つの概念であり、関連市場における事業者
の集中の度合いを示すものであって、通常はハーフィンダール・ハーシュマン指数（HHI
指数。以下「ハ氏指数」という）および事業分野における上位 N 社の企業連合市場シェ
ア（CRｎ指数。以下「事業分野集中度指数」という。）を用いて測定することができる。
ハ氏指数は、結合に関する関連市場における各事業者の市場シェアの 2 乗の和を指す。
事業分野集中度指数は、結合に関する関連市場における上位 N社の事業者の市場シェア
の和を指す。 
 市場集中度は、事業者結合による競争への影響を評価するにあたって考慮すべき重要
な要素の一つである。通常の場合、関連市場の市場集中度が高く、結合後の集中度の増
分が大きいほど、結合が競争を排除または制限する効果を生じさせる可能性が高い。」 
 
 この条は、HHI と CRｎ指数という２つの方法を定めたが、日本や欧州のような具体的
な数値を用いた推定規定が存在しないため、実際上の運用は難しいと考えられる。 
 
 第 7 条（市場参入） 
 「事業者結合は関連市場への参入障壁を高めるおそれがあり、結合後に事業者はその
結合によって取得または強化された支配力を行使して、生産要素、販売経路、技術の優
位、重要設備等をコントロールすることで、他の事業者の参入を困難にさせることがで
きる。 
 事業者結合による競争への影響を評価するにあたっては、潜在的競争者の参入による
相殺効果につき考察することができる。 
 結合に関わる関連市場への参入が非常に容易である場合、結合に参加していない事業
者は、結合取引を行う者による競争の排除または制限行為に対して反応し、抑制作用を
発揮することができる。 
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 市場参入の難易度の判断においては、参入の可能性、適時性および充分性について全
面的に考慮しなければならない。」 
 
 本条の第 4 項における、市場参入の、可能性、適時性および充分性についてすべて考
慮するということは、欧州および米国のガイドラインにおける likelihood, 
timeliness, sufficiency という３要素に由来するものである203。 
 
 第 8 条（技術進歩への影響） 
 「事業者は結合により、技術研究開発の資源および能力をより良く結合させることが
でき、技術の進歩に対してプラスの影響を与え、結合が競争に与えるマイナスの影響を
相殺し、かつ、技術の進歩によるプラスの影響は消費者利益の増進に役立つ。 
 結合はまた、次の方法で、技術の進歩に対してマイナスの影響を与える。結合に参加
した事業者の競争圧力を減少させ、その科学技術イノベーションのインセンティブおよ
び投資を低下させる。結合に参加した事業者はまた、結合によって市場支配力を増大さ
せ、他の事業者による関連技術への投資、研究開発および利用を妨げることができる。」 
 
 第 9 条（消費者利益への影響） 
 「事業者結合は、経済効率を高め、規模の経済性および範囲の経済性を実現し、製品
のコストを下げ、また、製品の多様化させることができ、これにより消費者の利益に対
してプラスの影響をもたらす。 
 結合または、結合に参加した事業者の市場支配力を高め、競争を排除または制限する
行為の能力を強化する可能性があり、これにより、当該事業者が価格の引き上げ、品質
の低下、生産量または販売量の制限、科学技術研究開発投資の減少等の方法で消費者の
利益を害する可能性が高まる。」 
 
 第 10 条（他の事業者への影響） 
 「事業者結合は、関連市場における事業者の競争圧力を上昇させ、他の事業者による
製品品質の向上、製品価格の低下、消費者利益の増進を促すことにプラスの影響を与え
る可能性がある。 
 結合に参加した事業者は、結合によって取得または強化された市場支配力を利用して、
ある種の事業戦略または手段により、結合に参加していない事業者による事業規模の拡
大を制限し、またはその競争力を削減することができ、これにより関連市場の競争を減
少させ、その川上もしくは川下の市場または関連する市場の競争について、競争を排除
または制限する効果を生じさせるおそれがある。」 
 
                                                     
203 藤本・前掲注 200、1322 頁。 
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 第 11 条（国民経済への影響） 
 「事業者結合は、事業規模の拡大、市場競争力の増強に役立ち、これにより経済効率
を向上させ、国民経済の発展を促進する。 
 一定の場合においては、事業者結合はまた、関連市場における有効な競争および関連
業界の健康な発展を破壊し、国民経済にマイナス影響を与える。」 
 
 この条文は、事業結合が国民経済の発展に与える影響（第 3条第 5 号）について説明
した条文である。「国民経済」という文言は、反壟断法第 27 条第 5号（および反壟断法
第 7 条）で用いられているものの、非常に抽象的な意味の言葉である。「国民経済の発
展」という言葉は中国の産業政策およびその他の経済政策を包含する概念と解されてい
る204。これが反壟断法第 27 条に組み込まれることは、第 28 条の規定と矛盾するように
思われる。第 28 条によれば、国務院反壟断法執行機関が事業者の結合を禁止するか否
かを決定する際に、事業者の結合が、競争を排除または制限する効果をもつか若しくは
もちうるかのみを考慮すれば良いという規定である。これは、明らかに競争政策の面で
判断したことである。例えば、事業者結合により高い市場集中度を持ちうるか否かなど
を考慮する。しかし、本条及び第 27 条第 5 項によると、反壟断法執行機関は「国民経
済の発展に対する影響」も考慮しなければならないことになる。これは、反壟断法執行
機関は最初から国の産業政策も考慮しなければならないことを説明しているようであ
る。しかし、これは事業者結合審査において競争政策と産業政策のどちらが重視される
のかという問題が発生する205。 
  
第 12 条（その他の要素） 
「事業者結合の評価においては、前述の要素を考慮するほか、さらに結合が公共の利
益に与える影響、結合が経済の効率性に与える影響、結合に参加する事業者が破産に瀕
した企業であるか否か、対抗的買手パワーの存否等の要素を総合的に考慮する必要があ
る。」 
本条において、公共の利益の内実が不明である。日本の独占禁止法 2 条 6項において
も、「公共の利益に反して」という要件があり、この要件が何を意味するのかにつき争
いがあり、大別して自由競争経済秩序それ自体に反することを意味するという見解と、
生産者、消費者双方を含めた国民経済全般の利益に反すること意味するという見解とが
対立していた。最高裁は、石油価格協定刑事事件206において、「公共の利益に反して」
の要件の解釈にあたって、独禁法の立法の趣旨・目的およびその改正の経緯などに照ら
して解釈すべきであるとする基本的立脚点を明らかにしたうえで、被告人側が主張した
                                                     
204 全国人代常委会法制工作委員会経済法室編『中華人民共和国反壟断法条文説明、立法理由及
び相関規定』（北京大学出版社・2007 年）、180 頁。 
205 王暁晔・前掲注 116、338 頁。 
206 最判昭 59・2・24 審決集 30 巻 237 頁。 
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後者の見解について独禁法の趣旨・目的を超えるものであるとして退けるとともに、前
者の見解にも与することなく、新たな解釈を提示し、この対立に終止府を打つに至った。
最高裁は、「公共の利益に反して」の要件について、「原則として独禁法の直接の保護法
益である自由競争経済秩序に反することを指すが、現に行われた行為が形式的に右に該
当する場合であっても、右法益と当該行為によって守られる利益とを比較衡量して『一
般消費者の利益を確保するとともに、国民経済の民主的で健全な発達を促進する』とい
う究極の目的に実質的に反しないと認められる例外的な場合を不当な取引制限行為か
ら除外される趣旨と解すべき」である、と判示したものである。また、最高裁は、第一
次東京都水道メーター談合事件207では、「本件合意は、競争によって受注会社、受注価
格を決定するという指名競争入札等の機能を全く失わせるものである上、中小企業の事
業活動の不利を補正するために本件当事の中小企業基準法、中小企業の団体の組織に関
する法律等により認められることのある諸方策とはかけ離れたものであることも明ら
かである。したがって、本件合意は、『一般消費者の利益を保護するとともに、国民経
済の民主的で健全な発達を促進する』という独禁法の目的に実質的に反しない例外的な
ものには当たらず、同法 2条 6 項の定める『公共の利益に反して』の要件に当たる」と
判示したものである。このように、最高裁は、不当な取引制限の要件の一つである、「公
共の利益に反して」の要件の解釈は、行われた行為の目的と、その目的を達成するため
の方法・手段としての当該行為とが、独禁法 1 条の目的規定に定める目的に実質的に適
合するものであるか否かの観点から評価することによって行われるべきであることを
明らかにしている208。 
 「社会公共の利益」は中国においても争いがある概念である。社会公共利益は消費者
利益だと主張する学者もいる一方、社会公共利益は国家利益であると主張する学者もい
る。表面的にみるとき、社会公共利益は個人或いは個別企業の利益ではないし、個別の
党或いは個別の集団の利益ではない普遍的な利益であり、社会的利益であるべきだし、
なお、社会公共の利益は経済的利益の可能性もあり、非経済的の政治的利益の可能性も
ある。反壟断法第 28 条においては、社会公共利益に適合することを事業者が証明でき
るときは、事業者の結合を禁止しないとの決定を行うことができると規定している。こ
こで言う公共の利益は主に経済的利益を指す209。また、反壟断法第 15 条第 4 号におい
て、省エネルギー、環境保護、災害救助が列挙されているほか、立法者の解説によれば、
国家経済の命脈や国家安全に関わる業界の発展、就業の促進、国際競争力の増強等が含
まれる210。従って、ここで言う社会公共の利益は主に社会的利益を指すと考えられる。 
 
                                                     
207 最決平 12・9・25 審決集 49 巻 829 頁。 
208 根岸・前掲注 173、3 頁。 
209 王暁晔『王暁晔論反壟断法』（社会科学文献出版社・2010 年）、451 頁。 
210 全国人代常委会法制工作委員会経済法室編『中華人民共和国反壟断法条文説明、立法理由及
び相関規定』（北京大学出版社・2007 年）、186 頁。 
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 第 13 条（商務部による決定） 
 「事業者結合が競争を排除または制限する効果を有し、または有する可能性がある場
合、商務部は事業者結合を禁止する決定をしなければならない。ただし、競争に対する
当該結合のプラスの影響がマイナスの影響を明らかに上回ること、または社会公共利益
に合致することを事業者が証明できた場合、商務部は事業者結合を禁止しない決定を行
うことができる。 
 禁止されない事業者結合について、商務部は、結合が競争に対して有するマイナスの
影響を減少させる制限条件の付加を決定することができる。」 
 
 本条の第 1 項は「反壟断法」第 28 条と、第 2 項は「反壟断法」第 29 条と、それぞれ
同内容である211。「反壟断法」第 28 条本文および本条第 1 項本文は、企業結合に参加す
る事業者にとって非常に厳しい内容である。すなわち、「著しく」等の文言を用いて要
件を絞ることなく、競争を排除または制限する効果の発生可能性が少しでもあれば要件
を満たす形になっている。すべての企業結合行為は関連市場と関連企業に対して一定の
制限的影響をもたらす。反壟断法は一般的な競争制限行為を認めるが、著しく競争を排
除或いは制限する行為に対しては認められない。どのような企業結合行為が著しく競争
を排除或いは制限するかについては、具体的な案件に対し具体的に経済分析を行う必要
があり、特に関連市場の構造を考慮しなければならない。日本と欧米においては、この
「著しい」の判断基準に関して、すべて量的基準である HHI 基準を用いて、高度の集中、
中度の集中或いは集中なしという区分を行っている。この点については、中国の反壟断
法においても、事業者結合の禁止標準に対しガイドラインを制定し、法執行の透明度を
高めなければならない212。 
第三節 事例の検討 
一 ＪＡＬ/ＪＡＳ統合事件 
１ 事案の概要 
 本件は、日本航空（株）（JAL）と（株）日本エアシステム（JAS）が、両社の親会社
となる持株会社を設立し、さらに両社を事業別会社に再編することにより事業の統合を
行うことを予定するというものである。 
 本件統合により、国内航空運送分野、羽田・伊丹発着航空運送分野において、全日本
                                                     
211 ただし、反壟断法では「商務部」ではなく、「国務院独占禁止法執行機関」という言葉を使
っている。 
212 王暁晔・前掲注 209、338 頁。 
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航空（株）（ANA）との 2社でほとんどを占めることになり（たとえば、国内航空運送分
野で旅客数シェアで約 50％ずつ、運航回数シェアで当事会社約 50％、ANA 約 40％）、国
内各路線分野において当事会社が競合している 32 路線のほとんどが独占化または複占
化することになる（独占化路線６、複占化路線 24、三社化路線２）。 
 公取委は、大手航空会社の数が３社から 2社になり、当事会社のシェアが大きく増加
することにより、当事会社の市場支配力形成や同調的な行動が懸念されるが、新規参入
による競争圧力が限定的で同調的な行動に対する牽制力として期待しにくく、本件統合
により競争が実質的に制限されるおそれが考えられるとして、当時会社に問題点の指摘
を行った。 
 これに対して、当事会社から、①当時会社が有する羽田発着枠のうち 9便を国土交通
省に返上する（必要に応じてさらに 3便追加）こと、②新規航空会社に対する空港施設
面での対応、航空機整備業務各種業務委託による新規航空会社への協力等の新規参入促
進のための措置、③普通運賃を主要すべての路線について一律 10％引き下げる（少な
くとも 3 年間値上げしない）、割引運賃を主要な路線全便に設定し、その水準も現在の
3 社競合路線に設定されているものと同水準とする等の運賃面での措置、をとる旨の申
出があった。また、④国土交通省も当事者の対応策に応じて競争促進策を強化すること
とし、他方、新規航空会社のなかには本格的な事業拡大を具体的に計画しているところ
もある。 
 公取委は、当事会社の羽田発着枠 9便の返上等により新規航空会社の事業拡大が可能
となり有効な競争が生じる蓋然性が高まること、当事会社の運賃面での措置が本件統合
の合理化効果を一般消費者の利益となるように用いるものと評価し、本件統合計画の実
施により、国内航空運送分野における競争を実質的に制限することとはならないものと
考えられると判断した213。 
２ 検討 
（１）「有力な牽制力ある競争者」 
本件において、公取委は企業結合規制の違法性を判断する際に、「有効な牽制力ある
競争者」理論を用いた。公取委は、平成 17 年 2 月の国道交通省の発着枠配分の見直し
と SKY の本格的事業展開、すなわち、国道交通省の「新規航空会社が･･････有効な牽制
力を有することが可能となるよう、既存のすべての発着枠を抜本的に見直して競争促進
枠を拡充する」方針を表明した。また、「新規航空会社の中には（SKY とみられる）必
要な発着枠が確保されれば、大手航空会社と伍して本格的な事業展開を行っていこうと
                                                     
213 平林英勝「最近の企業結合規制事例の問題点と今後の課題」判タ 1092 号（2002 年）8 頁。
詳細な記載として、石谷直及＝五十嵐俊子「日本航空株式会社及び株式会社日本エアシステムの
持株会社の設立による事業統合について」公正取引 621 号（2002 年）44 頁、糸田省吾「視点 
JAL・JAS 統合問題を考える」公正取引 619 号（2002 年）40 頁。 
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することを具体的に計画しているものが存在している」ということに期待したようであ
る214。 
 「有効な牽制力ある競争者」理論の代表は、八幡・富士合併事件の審決理論である215。
審決は次のような「競争の実質的制限」の解釈を展開した。すなわち、「「合併によって、
市場構造が合併前と比較して非競争的に変化し、特定の事業者が、市場における支配的
地位を獲得することとなる場合をいう。しかして、ある事業者が、市場を独占すること
となったり、あるいは取引上、その意思で、ある程度自由に、価格、品質、その他各般
の条件を左右しうる力をもつこととなり、これによって、競争事業者が自主的な事業活
動を行いえないこととなる場合には、右の徳的の事業者は、その市場における支配的地
位を獲得することとなるとみるべきである。」審決は、このように解釈した上で、この
事件では、被審人の申し出た措置によって、「有力な牽制力ある事業者」が生まれるこ
とを理由に、本件合併を認めた。 
 しかし、既に学説上たびたび指摘されているように、「これによって」以下の部分を
文字通り解釈すれば、自主的な事業活動を行える競争者が一社でも存在すれば、通常は、
有効な牽制力ある事業者」が存在することとなり、その結果、競争の実質的制限が生じ
ないこととされてしまう危険性がある。「競争の実施的制限」の判断において重要なの
は、牽制力ある競争者が存在することそれ自体ではなく、いざとなれば実際に牽制しよ
うとするだけのインセンティブがかかる競争者に存在するかどうかなのである。なんと
なれば、非競争的な市場（高度寡占市場、独占的市場）において競争的に行動しようと
すれば行動できるだけの能力とインセンティブが競争者に備わっていないかぎり、問題
の合併によって生じる市場支配力の行使を当該競争者が抑制することは期待できない
からである。牽制力があることと、実際に牽制しようとすることとは、別のことである
216。 
また、学説においては、審決理論では複占さえ許容することになるとして批判した。
「競争の実質的制限の内容として、市場支配的地位の形成を考えるとしても、その地位
は、単に競争の有無のみからとらえられるべきではなく、市場構造とりわけ寡占的市場
の構造と関連して検討されるべきであり、競争秩序が維持されるか否かが判断されて、
その地位が性格づけられるべきであることを考える必要があろう。単に「有効な牽制力
ある競争者」の有無を判断の基準とし、遂には、名目的・形式的競争者が合併会社によ
って当該名目について作り出される場合の複占をも競争の実質的制限に連ならないと
するに至っているところに、この審決のいわば致命的な欠陥があるということができる
であろう217」、「この見解は、（イ）両社の合併のもたらす競争制限的効果を、品目ごと
に分離して考察し、鉄鋼一貫メーカーとしての総合的経済力を全く視野の外においてい
                                                     
214 糸田・前掲注 213、43 頁。 
215 公取委審決昭和 44 年 10 月 30 日審決集 16 巻 46 頁。 
216 林秀弥「独禁法における企業結合規制の理論的整理」公正取引 628 号（2003 年）8 頁。 
217 正田彬『独占禁止法研究Ⅰ』（同文館・1976 年）、151 頁。 
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ること、（ロ）寡占のもつ競争制限的効果を全く無視し、「有効な牽制力ある競争者」と
いう形式的・抽象的概念を用いることにより複占をさえ許容するに至ったこと……」218、
「「有効な牽制力ある競争者」の存否を競争の実質的制限の存否の判断基準とする限り、
競争者が一社しか存在しないいわゆる「独占」の場合でも合併は認められることになり、
市場占拠率（30％は問題）、企業者の数、市場における集中度や事業能力の格差の存在
等を重視する有効競争理論は、全く無視されることになる。かような「競争の実質的制
限」の存否の判断基準が「有効な牽制力ある競争者」の存否おみにおかれる場合、そし
てそこに一つないし二つの競争企業しか存在しない場合、果たしてそれらの企業相互が、
どれだけ「有効な牽制力ある競争者」たり得るかについての保障は全く存在しない。な
ぜなら、複占ないし寡占市場構造の場合には、管理価格か価格協定が締結しやすくなっ
ているからである。有効競争理論における構造的基準は、かような反競争的市場の発生
を客観的に防止するための最低限の限界を画したものである。しかるにこの「有効な牽
制力ある競争者」理論には反競争的な市場構造の発生そのものを抑制すべき企図は全く
なく、もっぱら一ないし二、三社の良心的な競争意識の発揮に依存せざるを得ないこと
になっている。有効競争理論における構造的基準は、まさに競争者のかような主観的姿
勢に依存ずることを避けて、市場構造という客観的な経済構造を保障することによって、
競争を構造的に維持しようと企図するものである。したがって有効な競争が保持され得
る客観的な市場構造が破壊される地点が、まさに有効な競争理論における構造的基準の
限界点であるわけである。①「有効な牽制力ある競争者」理論が、有効競争理論におけ
る構造的基準の客観性を全く無視した、内容空疎な主観的基準たらざる得なくなってい
る。②この理論では、寡占市場のみならず複占市場構造のもたらす反競争的性格さえも
が無視され、見逃されることとなる219……」。 
 一方、八幡・富士合併事件において、「審査官意見書の概要」220（以下「概要」とい
う）においては、「有効な牽制力ある競争者」であるためには、少なくとも次の四つの
要件を満たす必要があるという。すなわち、第一に、独立した競争者であること、第二
に、対等に競争できる競争者であること、第三に、その牽制力が全面的なものであるこ
と、第四に、その牽制力が実効性のあるものであること、である。このうち、第一の要
件は、「有効な牽制力ある競争者であるための前提をなすもの」とされ、特定の事業者
に依存・従属している競争者は、独立性のないものとして、この要件を充たさない。次
に、第二の要件を充足するためには、「品質、コスト、事業能力等において同等の競争
力を有することが必要である」とされる。また、第三の要件ある牽制力の全面性とは、
端的に言えば「競争者の販路拡大のための供給余力」が十分にあるかどうか、すなわち、
市場支配力保有者の産出減を十分に埋め合わせる生産能力があるかどうかの問題であ
                                                     
218 今村成和『私的独占禁止法の研究（四）Ⅰ』（有斐閣・1976 年）、270 頁。 
219 丹宗昭信『独占および寡占市場構造規制の法理』（北海道大学図書刊行会・1979 年）、281
頁。 
220 伊従寛＝矢部丈太郎編『独占禁止法の理論と実務』（青林書院・2000 年）、279 頁。 
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る。最後に、第四の要件である牽制力の有効性とは、「競争者の有する牽制力が単に潜
在的な力であるというにとどまらず、市場において、現実に、顧客獲得、販路拡大の努
力として保障されていること」である。 
 これらの要件は、牽制力ある競争者が、競争的に行動することにより、合併に伴う市
場支配力の形成・維持・強化を抑制するだけの能力をもっているかどうかを吟味するも
のだといえよう。ただし、それでもまだ不十分である。たとえそのような能力をもつ競
争者であっても、合併によって生じる市場構造から、競争的に出るよりは、むしろ寡占
的協調に与して市場支配力行使の恩恵にあずかるほうが得策だと考えるかもしれない
からである。また牽制は、当然のことながら、一時的では足りず、合併に伴う市場支配
力の形成・維持・強化を抑制するインセンティブをもっているかどうかを合併後の市場
構造を踏まえて厳格に吟味することがさらに必要となる。かような吟味を十分に経た上
であれば、「有効な牽制力ある競争者」が、市場支配力の形成・維持・強化の危険性を
減らす一つの要因として、競争の実質的制限」を判断する際に重視されることは、十分
理にかなうものだと考えられる221。 
 本件統合の違法性解消の鍵は、新規航空会社が有効な牽制力がある競争者となりうる
かどうかにある。そこで当事会社は羽田発着枠のうち９便（必要なら更に３便を上限に
追加）を返上し、国土交通省はこれを新規航空会社に配分する措置を講じることにした。 
しかし、この措置によっても、新規航空会社２社の羽田発着枠シェアは大きなものとな
るわけではない。９便が２社均等に配分された場合各約４%、３便追加返上された場合
は各約５%であり、１社にすべて配分されたとしても、９便返上の場合６%、さらに３便
追加返上の場合 7.5%にとどまる。 
問題は返上される発着枠の配分をうける新規航空会社がシェアは小さくても競争的
になり得るかどうかである。ところが、実際には、新規航空会社 2社のうち、ADO はか
ねて経営不振の状態にあったものであり、2002 年 6 月 5 日民事再生法の適用を申請し
ANA の支援の下に再建を図ることになった。今後新規参入を予定している会社が別に 2
社存在している（スカイネットアジア航空（株）とレオキス航空（株））が、これらは
地元資本によって設立された航空会社であるから、運行するのは特定路線で新規参入に
よる競争の促進も限定的である。 
当面大手航空会社に対する競争単位として期待できるのは、SKY である。国道交通省
は、返上された 1２便のうち当面は 3 便を SKY に充てる（SKY はこれを東京―鹿児島便
に使用する予定。さらに SKY は羽田発着枠 6便を使いたい意向の模様。使い手のない発
着枠は大手が暫定使用する）とのことであるが、SKY が 9 便配分を受けたとしても前記
のようにシェアはわずかに６%にすぎず、運賃競争を挑むとしても展開する路線は特定
の２、３の路線にとどまることになる。 
以上のように、当事会社の羽田発着枠の返上によって、SKY 等の新規航空会社の市場
                                                     
221 林・前掲注 216、9 頁。 
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支配力を相殺するほど対等な競争を行うことができるか期待しがたく、当面それによっ
て本件統合による競争の実質的制限を解消することになるか疑問といわなければなら
ない。 
また、運賃面の措置は、価格に関する行為約束という珍しいものである222。まず、普
通運賃を主要な路線すべてについて一律 10%引き下げ、少なくとも 3 年間は値上げしな
いとの措置は、確かに当面は競争的な価格行動を当事会社が約束したように見える。 
しかし、当事会社と新規航空会社との運賃格差は、東京－札幌間で ADO と約 18%（多客
期は約 23%）あり、当事会社が 10%引き下げたとしても、ADO なお９%（ADO は現行料金
を維持すると仮定。多客期は 15%）の格差が残る（東京－福岡便では現在 SKY との運賃
格差約 32%（多客期約 30%）が、約 25%(同 23%)となる）。 
公取委は、10%の普通運賃の引き下げを「本件統合による合理化効果を一般消費者の
利益になるように用いるものとして、一定の評価ができる」としたが、それが競争状態
の価格水準として十分なものか評価は容易でないはずであり、公取委もその根拠を示し
ていない。 
当事会社は、割引運賃を ANA と競合する路線および当事会社の単独路線となる主要な
路線で全便に設定し、その水準を現在の3社競合路線に設定されているもの（平均26.0%）
と同水準にするという。確かにこの措置によって寡占化に伴い前記のように特定便割引
の平均割引率が縮小するのを相殺した上さらに平均割引率を拡大することになり、これ
に基準となる普通運賃の10%引き下げを考慮すれば運賃引き下げ効果はさらに大きくな
る。ただし、現行 4社競合路線の平均割引率 38.7%は本件統合により現行 3社競合路線
と同じ 26.0%に縮小すると見込まれるが、これは普通運賃の 10%引き下げを考慮しても
現行 4社競合路線の平均割引率に及ばないことに注意しなければならない。 
確かにこれらの措置は現在の寡占的強調状態に対して一定の改善をすることにはな
るが、競争状態を実現するものではなく（4社競合五千の平均割引率が競争状態の水準
に近いことはいうまでもない）、本件統合による競争の実質的制限を十分払拭するもの
とはいえない。そして、実施期間の 3年間を経過すれば当事会社は自由に運賃を設定で
きるから、この措置は一時的なものとなる可能性があり、限界がある。 
このように価格引き下げ措置の競争上の評価は容易ではないことに加え、実施につい
て曖昧さがつきまとう問題がある。10%引き下げの変更の条件がはっきりせず、特に
JAL・JAS の平成 14 年 4 月 23 日の発表文が「急激な経済環境の変化のない限り、今後
少なくとも 3 年間は値上げしない」こととすると述べているが、報道によれば、9・11
事件による経営難、発着料の引き上げ、SARS 騒動のたびに「急激な経済環境の変化の
ない限り」という価格引き上げをなし得る例外に当たるかどうかが合併当事会社と公取
                                                     
222 泉水文雄「企業結合規制における救済措置の設計と手続のあり方」日本経済法学年報 46 号
（2003）年 94 頁。 
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委との間で争いになったという223。通常値上げが必要になるのは需要の大幅な減退や原
材料などの価格高騰の場合であって、急激な経済環境の変化が生じた時なのであるから、
当事会社の価格行動に対して大きな制約となるものではないとみられる。 
このような価格引き下げ約束は、たとえそこで収入減が生じてもいずれ回収できると
の見通しがなければ困難である。当事会社は合理化推進によって埋め合わせるとのこと
であるが、競争圧力のないところで果たして十分な合理化が可能か危ぶまれるし、むし
ろ当事会社の価格支配力の前提になっているとも考えられないわけではない224。 
最後に、本件統合事件では、国土交通省が発着枠の抜本的見直しを行うことは、競争
を実質的に制限することとならないという判断をする上での考慮要因であった。ただし、
この措置による競争回復のシナリオに説得力があるかが問題になる、すなわち、2005
年時点で発着枠がドラスティックに割り当てられるか、もし割り当てられるとして、既
存の新規航空会社 2 社およびその他の新規参入候補者が、どのようなシナリオで競争を
回復させるのか、とくにこれらの新規航空会社が大手航空会社になって 2社複占の協調
関係を崩しうるのかどうかが問題となる。 
（２）ＳＳＮＩＰ利用の限界 
 SSNIP は企業結合規制において最も「使える」手法ではあるが、万能ではない。供給
の代替性を市場確定で考慮する際にタイムスパンの範囲をどうとるかという問題がそ
の問題の一つである。 
本件において、国内各路線分野（各路線市場）および羽田・伊丹空港発着航空運送分
野（混雑空港市場）を一定の取引分野として確定した。前者の各路線市場はいうまでも
なく、需要面の代替性に着目した市場の画定である。かつ、短期での需要者の反応をみ
ている。たとえばこれからセントレアから新千歳に行こうとしている乗客の大部分にと
っては、セントレア―那覇路線は意味がないと考える。これは中長期をまつまでもなく
即座の判断である。ただし、「競争の可視化」という点からは、各路線市場という個別
的な狭い市場だけを見ていたのでは、当事会社をはじめとする航空各社の競い合いの実
体は映しだされてこない。そこで、供給面での代替性を考慮に入れて、混雑市場をとる、
そしてそのことには理由がある。しかし、供給の代替性といっても、ここでみているの
は、「短期」のそれではない。すくなくとも「中期」の供給代替である。いくら供給膂
力があるといっても、1 年間５％の SSNIP ですぐに供給を振り向ける（米国型 SSNIP）
ことができるわけではない。一方で、長期的なタイムスパンになると、これは参入の問
題にある。すなわち、新規参入の可能性がありうるので、いろんな新規参入者が入って
くる可能性がある。そうするとそもそも誰が入ってくるか、市場という枠で「可視化」
できない。そこで、長期的な参入の問題に一元化せず、かといって、競争の実態を反映
                                                     
223 泉水・前掲注 222、95 頁。 
224 平林・前掲注 213、11 頁。 
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しえない短期の振替だけにタイムスパンを一律化しない、その接点として、混雑空港概
念が位置付けられるのである。ここで注目すべきは、競争の実態を可視化するために、
各路線市場と混雑市場との間で代替性のタイムスパンにあえて差を設けているという
事実である。こうした柔軟なやり方は SSNIP を金科玉条として機械的に当てはめていた
のでは出てこない。これも SSNIP 適用の一つの限界と考えられる225。 
二 コカコーラ・匯源事件（2009 年 3 月 18 日） 
１ 事案の概要 
 2008 年 9 月 3 日、コカコーラは、24 億ドールで中国果汁市場の最大手メーカー、北
京匯源飲料食品集団有限公司（以下「匯源公司」という。）を買収することを発表した。
匯源公司は 2007 年に中国国内の営業額が 25.9 億元（3.4 億ドル）であり、2008 年末ま
で 100％果汁市場の 42.1％を占め、中濃度果汁市場の 43.6％を占めている226。また、匯
源公司は、2007 年 2 月にケイマン諸島で登録され、香港証券取引所に上場した経緯も
あり、そのため、法律上は中国の外資企業でもある227。買収側のコカコーラは、1979
年に中国市場に進出し、中国では「可口可乐」（日本の「コカコーラ」。以下同じ。）「雪
碧」（スプライト）、「芬達」（ファンタ）、「美汁源」（ミニッツメイド）、「酷児」（クー）、
「雀巣冰」（ネッスルアイスティー）、「爽茶」、「原葉茶」、「醒目」、「冰露鉱泉水」など
の飲料ブランドを保有し、2007 年の中国域内の売上が 91.2 億元（12 億ドル）になって
いる。また、コカコーラは、中国全土で 29 の子会社と 37 箇所の生産工場を持っている
228。 
 コカコーラによる匯源公司の買収は、中国独占禁止法の企業結合届出基準を満たした
ため、2008 年 9 月 18 日に、コカコーラが中国業務部に企業結合届出申請を提出した。
その後の 9 月 25 日、10 月 9 日、10 月 16 日及び 11 月 19 日に、コカコーラが商務部の
                                                     
225 林秀弥「市場画定と独占禁止法」公正取引 671 号（2006 年）66 頁。 
226 匯源公司ホームページ http://www.huiyuan.com.cn/参照。 
227 中国の改革開放初期段階において、外国資本を誘致するために、外資企業に対して国内企業
より税収等の面で様々な優遇政策が与えられていた。国内企業がこのような優遇政策を享有する
ために、ケイマン諸島、バーミューダ諸島などいわゆるタックス・ヘイブンで登録し、外資企業
法人の名義下で逆に中国市場に進出事例（中国語では「返程投資」）が多数見られる。近年、国
内企業が海外で融資するためにも、タックスーハイブンで登録し、海外の証券取引所に上場する
こともよく見られる。このような「外資企業」が中国国内で事業活動を行うときに、中国企業と
みなすかそれとも外資企業とみなすかは大きな問題になっている。「外資Ｍ＆Ａ規定」の中で、
「特殊目的公司」という 1 節を設けてこのような「外資企業」に特別な規定が定められている。
コカコーラ・匯源事件に関する商務部の禁止決定を公布した後、中国の外資政策などに関する記
者会見において、商務部部長の陳徳銘氏が、当事件が外資企業間の結合であり、中国の外資政策
とは関係ないと発言したのは、この理由に基づいている。戴龍「最近の事件から見る中国独占禁
止法の企業結合規制の運用」日本経済法学会年報第 30 号（2009 年）117 頁注 17。 
228 コカコーラ中国ホームページ http://www.coca-cola.com.cn/aboutus_global.htm 参照。 
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要求に従って補充資料を提出し、11 月 20 日に当該買収案の届出が受理された。12 月
20 日、１ヵ月間の初期審査の後、商務部は、実質審査を行うことを決定した。2009 年
3 月 18 日、実質審査の３ヵ月の期限が切れる直前に、商務部は、当該買収案を禁止す
るとともに、書面でコカコーラに通知した。商務部は、コカコーラ・匯源事件の届出受
理後、中国独占禁止法の関連規定に従い、当事者の市場シェアと市場支配力、関連市場
の市場集中度、結合による市場参入と技術進歩に与える影響、結合による消費者とその
他関連事業者に対する影響、結合による国民経済の発展に与える影響、及び「匯源」ブ
ランドによる果汁飲料市場の競争に対する影響などの面において審査を行った。また、
商務部は、アンケートやヒアリングなどの方法により、関連政府部門、事業者団体、果
汁飲料企業及び川上・川下の業者、当該結合取引の当事者、コカコーラの中国パートナ
ーシップ及び関連法律・経済と農業専門家などにも意見聴取を行った。このように総合
的考慮をしたうえ、商務部は、当該結合が市場競争に不利な影響を与えることを確認し
た。その裁決中、競争問題に関する説明は、以下のとおりである。 
 ①当該結合の完成後、コカコーラは、炭酸ソフトドリンク市場における支配的地位を
果汁飲料市場に伝導する能力を保有し、それによって既存の果汁飲料企業に対し競争を
排除し又は制限する影響を与え、更に飲料消費者の適法な権益を害する。 
 
 ②ブランドは、飲料市場の有効な競争に影響する鍵となる要素である。当該結合の完
成後、コカコーラはその支配する「美汁源」と「匯源」の二つの著名ブランドを用いて、
果汁飲料市場に対する支配力を顕著に増強し、すでに炭酸飲料市場で保有する支配的地
位及びそれに相応する伝導効果を加えて、結合によって潜在的競争者が果汁飲料市場に
参入する障壁を顕著に高めるおそれがある。 
 
 ③結合が中国国内の中小果汁企業の存立を脅かし、国内企業の果汁飲料市場における
競争参加に自主創新の能力を抑制し、中国果汁飲料市場における有効な競争構造に対し
て不利な影響を与え、中国果汁業界の持続的かつ健全な発展に不利である。 
 
 今回の審査において、商務部は、当該結合の不利な影響を減少するために、制限的条
件の付加について、コカコーラとの間で相談を行った。コカコーラが、商務部に提出し
た問題に対して意見を提出し、問題解消措置及びその修正案を提出した。しかし、商務
部は、それが当該結合で生じる不利な影響を有効に減少することができないと結論付け
た。こうして、商務部は、中国独占禁止法第 28 条と第 29 条に基づき、当該結合が競争
を排除又は制限する効果があり、中国果汁飲料市場における有効な競争と果汁産業の健
全な発展に対して不利な影響を上回り、または社会公共の利益に合致することを証明す
る十分な証拠を提示できず、かつ、規定された期間内に不利な影響を減少する実行可能
性のある解決方法を提供できなかったために、商務部は当該結合を禁止することを決定
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した229。 
２ 検討 
 コカコーラ・匯源事件は、今まで、商務部より禁止された唯一の事例である。 
 コカコーラ・匯源事件において、商務部は、今回の取引の関連する商品市場について
明言してはいないが、記者会見においては、商品市場を主にノンアルコール飲料の中の
二つの大きな種類、つまり果汁類飲料と炭酸ソフト飲料に分類していると発表した230。 
果汁類飲料については、100％果汁、濃度 26－99％の混合果汁及び濃度 25％以下の果
汁飲料に細分化される。コカコーラは、中国の炭酸ソフト飲料市場において 60.6％の
市場シェアを保有しており、これと同時に、コカコーラは、資金、ブランド、管理、販
売等の緒要素においてすでに競争上の優勢を獲得している。このため、本件ではコカコ
ーラが全国炭酸ソフト飲料市場における支配的地位を占めていることが認定された。ま
た、コカコーラは、「美汁源」という果汁飲料ブランド（市場シェアは不明）も保有し
ており、これは、果汁類飲料を中心に生産する匯源公司と競争関係が成立することを意
味する。匯源公司は、2008 年末までに 100％果汁市場の 42.1％を占め、中濃度果汁市
場の43.6％を占めているため、果汁類飲料市場において競争上の優勢を有しているが、
炭酸ソフト飲料をまったく生産していない。商務部は、果汁類飲料と炭酸ソフト飲料の
間の代替可能性は比較的低く、しかも 3種類の異なる濃度の果汁飲料の間には非常に高
い需要代替性が存在するとして、本件の関連市場を、果汁類飲料市場であると画定した
231。一方、炭酸ソフト飲料と果汁飲料の間の代替性は強くないと認められるが、同じく
ノンアルコール飲料に属しているため、両者は密接に隣接する市場であるとされた232。
よって、本件の結合は、競争関係のある事業者間の水平的結合であると同時に、異なる
製品分野（隣接する製品市場でもあるが）の事業者間の混合型結合でもあると性格づけ
ることができる233。 
 本件の関連市場の画定において、商務部が「関連市場画定に関する指針案」において
提案された方法を採用しているか否かが問題となる。本件の裁決の公告では、商務部が
果汁類飲料と炭酸ソフト飲料との間、又は三種の異なる濃度の果汁類飲料の間の需要側
代替性と供給側代替性について分析を行い、かつ経済学的分析を重要視していると説明
されているが、一体どのような優先順位で、またはどのように経済学的な分析を行った
かについては明らかにされなかった234。 
                                                     
229 戴龍・前掲注 227、109 頁。 
230 2009 年 3 月 25 日商務部弁公室「商務部新聞発言人姚堅就可口可楽収購匯源公司反壟断審査
決定答記者問」による。 
231 2009 年 3 月 25 日商務部弁公室・前掲注 230 
232 2009 年 3 月 25 日商務部弁公室・前掲注 230。 
233 戴龍・前掲注 227、111 頁。 
234 戴龍・前掲注 227、111 頁。 
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 また、製品市場の画定と市場集中度の分析についても、決して明確とは言えない。商
務部は、3種類の異なる濃度の果汁飲料の間には非常に高い需要代替性が存在するとし
て、本件の関連市場を、果汁類飲料市場であると画定したが、3種類の異なる濃度の果
汁飲料は価格、特徴等に基づいて、それぞれの市場に画定することできるのではないか
という疑問が残る。100％果汁は添加剤と糖分を添加しないため、最も健康であり、栄
養的である。中濃度果汁と低濃度果汁は他の成分が添加されるし、特に低濃度の果汁は
添加物がもっとも多いし、100％果汁と比べて、消費者の健康に寄与する度合いが低い。
価格面の差異も比較的に大きい。100％果汁１L は大体 12 元、中濃度の果汁１L は大体
7 元、低濃度の果汁１L は大体４元である。特に、100％果汁と低濃度果汁の消費者グル
ープは比較的に明らかである。前者は一般的には収入と消費水準が比較高いし、飲料の
健康と栄養効能をもっと重視することに対して、後者は一般的には消費水準が高くない、
飲料の味をより重視する235。 
 そして、本件に対し、フレッシュフィールズブルックハウスデリンガー法律事務所は、
「コングロマリット合併効果」の考え方や、詳細を明らかにしていないことについて、
次のとおり批判している236。本件決定は表面上、商務部が本件取引を禁止する理由は、
専ら独占禁止法上の専門的な検討に基づいたものとしている。知名度の高い中国のブラ
ンドが外国資本に保有されることが一要素として考慮されたとは述べていない。しかし、
本件決定は、反競争的効果に関する広範な結論の背景についての詳細を示しておらず、
いかなる証拠が商務部の判断の根拠になったのか、不明瞭である。 
 特に、第一の具体的懸念として挙げられている「支配的地位をてこに市場への影響力
を恐れ」に関連し、商務部は、炭酸飲料と果汁は別の市場であり、コカコーラは炭酸飲
料市場における支配的な地位を有していると結論付けているようである。この種の反競
争的弊害に関する理論（「ポートフォリオ・パワー」または「コングロマリット合併効
果」と呼ばれる）は、これを根拠として取引を禁止することには議論のあるところであ
り、一般に、米国を含め他の主要な執行当局では使用していない理論である。実際、こ
の分野に関する欧州委員会の指針でさえ、「大多数『コングロマリット合併効果』は、
競争上の問題を引き起こさないだろう」と指摘している。審査に抱き合わせ戦略が問題
となっている場合、欧州委員会は通常、買収企業がそのような戦略を通じて競争者を市
場参入から除外する能力及び動機を有するかについて審査する。そして、もしそうであ
るならば、そのような結果が競争に著しく不利益な効果を与えるか否かを審査する。本
件決定を見る限り、そのような審査が行われたようには見えない。また、大規模小売店
チェーンのような買収後の本件当事会社の顧客が、買い叩きを行う能力も、本件におい
て考慮され得る要素であるが、この点が考慮された様子はない。また、本件決定は、果
                                                     
235 王传輝＝葛菲『外資併購的反壟断管制――可口可楽収購匯源的拓展研究』（経済管理出版社・
2011 年）、29 頁。 
236 野村総合研究所「アジアを中心とした新興国における企業結合規制の運用実体に関する調査
研究」（平成 23 年 3 月）29 頁。 
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汁市場における市場の重なりから生ずる弊害という、より伝統的な理論を用い、知名度
の高い２つのブランドを所有することによりマーケットパワーが著しく増大すること
を強調するが、他方、買収後の本件当事会社を牽制するであろうライバル果汁メーカー
で独自のブランドを持つものの市場シェアや能力は審査されていないし、これは関連市
場の状況を部分的に分析しているようにすぎないように思われる。そして、本件決定が
伝統的な独占禁止審査手法と若干異なる判断をしている部分として、中小規模の国内果
汁メーカーが、本件買収の結果市場から追い出される恐れがある点に言及している点が
挙げられる。本件決定は、なぜ国内のメーカーを保護すべきかについて検討しておらず、
この部分に先立ち本件決定が「国家経済の成長」への影響を検討していることを考えあ
わせると、外資企業と国内企業を区別して、後者の市場参入能力のみについて特別な概
念を示しているようにも読み取れる。 
フレッシュフィールズブルックハウスデリンガー法律事務所が批判するポートフォ
リオ効果について、実際、欧州委員会の決定例を検討すると、ポートフォリオ効果が違
法となるために最低限必要な要件は、次の３つである237。 
第１に、合併前に既に少なくとも１つ以上の市場で支配的地位にあること、または
「mast stock」商品・ブランドと呼ばれる、「自然発生的な強い需要者があるブランド
で、ほとんどの小売業者の商品棚においてあるブランド」という「必ず仕入れなければ
ならない強い製品・ブランド（定番商品・有力ブランド）」をもっていること。 
第２に、競争者が単独または共同しても、代替的で類似の製品パッケージまたはサー
ビスを提供できないこと。 
第３に、顧客が合併企業の行為に対抗できないこと。 
この要件と類似した判断を行ったのが、2003年、オーストラリアの競争委員会（ACCC）
の、コカコーラによるオーストラリアの果汁メーカーである Berri の買収禁止事例であ
る。これは、コカコーラによる匯源果汁を買収する事件と類似した事件である。Berri
はオーストラリアの果汁飲料市場において大体 50％のシェアを占める。ACCC は、Berri
を買収後、コカコーラは市場支配力を増加させ、これによって Berri 果汁とコカコーラ
の飲料を一緒に販売することができるようになると認定した。実際、卸売業者と小売業
者も Berri 商品とコカコーラの主な商品を抱き合わせて販売するのが望ましいである。
ACCC は、この買収は消費者の選択を減少し、なお、最終的には商品の値上げを招くこ
とになると判断した。また、オーストラリアにおけるコカコーラ買収事件において、ACCC
は特に流通販売市場に審査の重点を置き、本件の関連市場はコカコーラと Berri の各自
の製品市場だけではなく、それらの流通販売市場も含まれると認定した。特に、コカコ
ーラがソフトドリンク流通販売市場における地位、すなわち、コカコーラは飲料卸売業
者の必須商品であり、また、コカコーラは自分の製品の販路を広げるため、ガソリンス
                                                     
237 池田千鶴『競争法における合併規制の目的と根拠―EC 競争法における混合合併規制の展
開を中心として』（商事法務・2008 年）481 頁。 
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タンド、コンビニ、飲食店、コーヒーショップ、体育館、映画館等多くの場所において
冷蔵庫機能をもつ自動販売機を設置した。自動販売機の設置のため、コカコーラの卸売
業者と小売業者はコカコーラの要求を受け入れざるをえない。例えば、卸売業者と小売
業者がコカコーラの製品を購入する場合、同時に一定数量の Berri 果汁も購入しなけれ
ばならないということになる。したがって、ACCC のこの買収事件に対する結論は、コ
カコーラはこの合併を通じて果汁市場の支配的地位を獲得することができ、加えて、非
食品店の流通市場における Berri 果汁を販売するルートから、Berri の競争相手を排除
制限することができるということである238。 
第四節 小括 
 中国における事業者集中規制は、まだ多くの不足点と不透明な点が存在している。ま
た、当面、国際競争力を持つ大企業グループを発展させることは、中国の重要な経済政
策のため、中国における事業者集中規制の実体法規則は実務上厳しい挑戦に面すること
になる。「反壟断法」においても、このような競争政策が規定されている。たとえば、
第 5 条においては、「事業者は、公平競争と自発的な結合を通じて、法に適合する集中
を行い、事業規模を拡大し、市場競争能力を高めることができる」と規定し、第 7条に
おいては、「国有経済が支配的地位を占める国民経済の大動脈と国家の安全に関わる業
種、および法により独占的事業または専売が行われる業種については、国家はその事業
者の合法的活動を保護し……」と規定してある。特に指摘すべきところは、国家資産管
理委員会の 2006 年末に行われた国有経済全体計画によると、国有経済は国家安全と国
民経済の命脈に関わる重要な業種と領域に対して全体的な支配力を保持し、軍事工業、
電網電力、石油石化、電信、石炭、民用航空、港運等 7大業種は国有経済によりコント
ロールすることを明確し、国有資本の総量を増加し、企業の構造を向上させ、重要な企
業を世界一流企業に発展させる同時に、2010 年までは 30～50 社の国際競争力を持つ大
企業グループを育成することを目標にしている239。したがって、国家資産管理委員会と
国家電網公司等中央企業は、電力、電信、鉄道、民用航空、石油等自然独占的な性質を
持ち、なお、国家資本による支配が必要な領域及び業種においては「反壟断法」を適用
すべきではないと主張している。 
 確かに、国家は国際競争力を持つ企業を発展させる必要があるし義務を負っている。
しかし、独占企業の育成と既存の独占的大企業を保護することを通じて、その目標を実
現する必要があるかは疑問である。何故ならば、企業独占と行政独占を含めた大多数の
独占は不合理な現象であり、本質的には国家が作り出した価格体系によって本来市場が
もつ社会生産の調節と資源配置の最適化機能を制限することになる。このことは、過去
                                                     
238 王暁晔・前掲注 209、350 頁。 
239 張宇哲「反壟断法立法難解自然壟断困局」財経 2007 年 8 月 23 日。 
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の実践により既に証明されているからである。短期的にみると、独占行為は価格の上昇
と品質の悪化、消費者の利益の損害をもたらすことになり、長期的にみると、独占行為
は企業生産効率を低下させ国家経済の不足をもたらすことになる。最も重要なことは、
独占は国民の競争的精神を妨げることになる。国民の競争的精神こそ、国家経済発展の
真の原動力である240。 
            
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                                     
240 王暁晔・前掲注 209、340 頁。 
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第四章 中国における外国企業による企業結合規制と国家安全審査
制度 
はじめに 
 グローバリゼーションの今日において、国境を越える企業結合・買収はますます増加
している。中国において、外国企業による国内企業の結合は既に、中国の市場経済発展
の過程において不可欠な経済活動になった。そして、マクロ経済面において、外資によ
る企業結合は中国の経済成長に新しいきっかけをもたらし、外資の誘致に重要な推進作
用を果たし、それがもたらした経済効果も明らかであった。 
 しかし、改革開放の初期、外資企業による企業結合規制に関する法律は十分整備され
ていなかったが、地方政府は功利主義的に外資企業の誘致を行ってきた。中国が WTO に
加入してから、国内市場はさらに開放されたが、外資による合併に関する法律は依然と
して不完全であった。近年、外国企業の中国進出の加速に伴い、中国の国内における優
位企業および著名商標を有する国有企業を目指し、国有資産の流失、民族ブランドの滅
亡、市場独占などの悪果を招いた。また、2004 年に中国パソコン最大手の聯想（レノ
ボ）が IBM のパソコン事業を買収し、米外国投資委員会（Committee on Foreign 
Investment in the United States（以下、「CFIUS」という。）（CFIUS）の審査を経て成
功したが、2005 年 4 月に中国海洋石油（CNOOC）が米国ユノカルを高額で買収する際に
は、米国内で大きな反発を招き、結局、米下院での国家安全の懸念を表明もあり CFIUS
により買収が阻止された241。この買収案は、中国では世間の耳目を大いに集めるととも
に、独占禁止法の立法過程でも議論され、結果的に独占禁止法における国家安全審査の
導入に拍車をかけた242。 
 企業結合に対する国家安全審査は、2006 年 6 月全国人代常委会（全国人民代表大会
常務委員会（以下、全国人代常委会と言う）で行われた独占禁止法草案の審議の際には
じめて導入された。中国独占禁止法 31 条では、「外資による国内企業の合併・株式取得
またはその他の方法による企業結合への参加が国家安全にかかわる場合、この法律の規
定により定める企業結合審査のほかに、国家の関連規定に基づいて国家安全審査を行わ
なければならない」と規定されている。この規定により、外資による国内企業との結合
は国家安全に関わる場合には、二重の審査、すなわち企業結合審査と国家安全審査の両
方を受けることになる。また、2011 年 2 月 3 日に中国国務院弁公庁は「外国投資者国
                                                     
241 時建中『公司法理精解、案例与運用』（中国法制出版社、2006 年）337 頁～338 頁。 
242 林・前掲注 53、418 頁。 
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内企業買収安全審査制度の確立に関する通知」を公布し、これによって、中国における
国家安全審査制度が確立された。 
 だが、外資による買収に対する安全審査制度の目的は、国家安全を害する外資買収を
禁止あるいは制限することによって、国家主権と経済安全を守ることである。これに対
し、外資による企業結合審査は、企業結合により、市場支配力の形成・維持・強化とい
う結果をもたらすおそれがある結合に対する規制を通じて、独占禁止法の目的である、
市場において公正かつ自由な競争を促進し、国民経済の民主的で健全な発達を促進する
ことを実現することである。両制度は立法趣旨は同じであるが、立法目的は必ずしも一
致していないし、衝突するところがある。過度にあるいは頻繁に国家安全審査を行うと
経済的問題が政治化になるおそれがあり、国の外資環境にも悪影響を及ぼす。また、外
資の国内に対する投資の積極性を挫くことになり、改革開放にも不利である。したがっ
て、国家安全保護と国際投資自由化、公平かつ自由な競争の間のバランスを取るために
は、国家安全と国家主権利益を保護する一方、良性的な外資投資を不当に害することを
避けると同時に、安全審査抑制主義を指導方針とする安全審査制度を確立するのが望ま
しい243。 
 本章は、主に外国企業による中国国内企業の買収における問題点から出発し、外資に
よる企業結合規制と国家安全審査の発展過程および現状を分析し、外国企業による企業
結合規制と国家安全審査の比較を通じて、企業結合規制と国家安全審査間の関係につい
て考察を試みることを目的とする。 
第一節 外国企業における外資投資に関する規制 
一 外国企業による国内企業の買収および問題点 
１ 大量の国有資産の流失 
 国有企業経営体制を転換させることは改革開放の焦点であった。国有企業の活力を増
加すると同時に、法人の管理機能を強め、国有資産の流失を防止することは、国有企業
改革の中でも、一番重要な問題であった。言わば「放すと乱れ、掴むと死ぬ」というの
が、国有企業管理の苦境を指したものである。近年、政府は国有企業に資本を導入し、
新しい所有権者、株主と経営者を招くことを通じて、国有企業に現代的企業制度を構築
することを重要な任務としていた。しかし、大中型国有企業のように規模が大きい企業
は、国内において成長し始めたばかりの民営企業にとっては引き受けることはできない。
                                                     
243 繆心毫=余柔「中国外資買収安全審査新規的審視与完善」天津財経大学学報 2011 年第 6 期
127 頁。 
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したがって、大中型国有企業の改革は、外資を導入することによい機会を提供した244。 
しかし、法律の整備ができていない中国においては、外国企業による国有企業の買収
はやはり多くの問題を抱えている。外資を誘致することは、多くの地方政府にとって、
既に政治業績と繋がることであって、政府の役員の昇進と就任に重要な要素の一つとな
っている。一部の地方政府は外資を誘致する際に、成果ばかり追求して、中央政府の外
資管理政策と法律規制の制限を突破し、越権して税金の減免・中国側の持株比率を下げ
る等の形で、外国企業に特別な政策を提供する。このような行為は、中国側の権益を損
なうだけではなく、ひいては、国有資産の流失を招いた。さらに、一部の地方政府は投
資者を誘致するため、国家の政策以外にまた財政還元の承諾や、税金、土地の譲渡の収
入金から投資者に別途の補償をし、財政資金の巨額な流失を招いた。そして、このよう
な現象はさらに深刻になりつつあり、その流失の範囲も拡大している。また、外資企業
が国内企業を買収する際、一部の外資企業は資産の専用性を理由に、企業の中核的事業
だけを買収することを要求し、中核的事業から切り離されると何の用途もなくなる付属
設備は買収範囲外とし、合弁会社が極めて小さい対価で施設をコントロールすることを
図る傾向もある。そして、一部の地方政府は、目の前の利益、部分的な利益を追求する
ため、投資者側が解決すべき問題を国に残しれ、結果として、良質な資産をもって新し
い会社を設立して投資者に売却すると同時に、不良資産と債務を元の企業に残し、元の
会社が「殻会社」になる結果を招いた245。 
２ 産業独占 
新規参入した外資企業の多くは、買収を市場参入の手段とし、新規参入時の投入とリ
スクの減少、速く成熟した企業から利益を得ることを期する一方、中国国内企業の買収
を通じて、既存の競争者を消滅し、直接高い市場シェアと独占的地位を獲得することを
目的とした。例えば、世界最大の機械設備製造業者であるアメリカのキャタピラー社は、
中国において大規模買収活動を行い、キャタピラー社が計画した買収相手には中国の機
械製造業のリーディング・カンパニーのほぼすべてが含まれていた。その中には、アモ
イ工程機械株式会社、広西柳工機械株式会社、河北宣化工程機械有限会社、濰柴動力有
限会社等の名前があった。キャタピラー社は 2003 年に中国国内のある企業に交付した
「投資合作意向書」において、「合弁はキャタピラー社の世界的戦略の下に行い、自社
の世界的戦略に従わなければならない。また、中国企業の元のブランドを使用すること
を制限し、世界一体化を強調する中、キャタピラー社の商標を使うこと」を要求した。
そして、同「意向書」には、キャタピラー社により買収される当該企業をキャタピラー
社の製品を生産することができる技術を持つ企業に育成し、自社の中国における生産基
                                                     
244 王中美『併購与反壟断』（上海人民出版社、2008 年）179 頁。 
245 潘成林「論外資併購中国有資産流失問題及び法律規制」四川经济管理学院学报 2008年第三
期。 
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地にすると書かれていた246。 
また、外資企業が選んだ中国企業のほとんどは、業界におけるリーディング・カンパ
ニーであり、国内市場において相当な実力と比較的大きい市場シェアを持つ企業であり、
特に利幅が大きい業界である。これは、外資企業が外国市場を買収する目的と一致する。
2004 年 5 月、国家工商総会が発表した「中国における多国籍企業の競争制限行為の表
現及び対策」によると、中国にある多国籍企業は市場において著しい優越的地位を有す
るし、絶対的な独占的地位を有すると発表した。例えば、「利楽ソフトパッキング」の
製品の市場占有率は 95％、感光材料の業界において「コダック」の市場占有率は 50％
を超え、「富士フィルム」の中国市場における市場占有率は 25％を超えている247。一部
の外資企業は中国市場における独占的地位を取得してから、自身の技術的優勢とブラン
ド力、規模の優位性を借りて、業界の参入障壁を形成し、自身の独占的地位を利用して、
高額な独占利益を得ると同時に消費者の利益を損なう現象も現れた。 
３ 民族ブランドの流失と民族ブランドの競争力の低下 
外国投資者は中国の民族ブランドを買収することを重視した。中国における市場シェ
アの迅速な拡大を図るため、外資企業は資金の優勢を利用して、中国における国内の著
名ブランドを買収し、当該ブランド製品を弱体化し、当該ブランドが中国の市場におい
てその姿を消すことによって、市場を占有することを目的とした。例えば、「美加浄」、
「小護士」、「楽百士飲料」、「大宝」、「中華歯磨」、「楽凱フィルム」等のブランドはかつ
ては中国において周知のブランドであったが、外資によって買収されてから、販売量・
市場における影響力が減少されただけではなく、市場シェアも急速に萎縮させられた。
更に、一部のブランドは買収されてから外資企業に隠され、徐々に消費者の前から姿を
消し、「歴史的な思い出」になった248。 
例えば、1980 年代初期、アメリカの感光フィルム会社であるコダック社は中国の市
場に進出し始めた。1998 年、コダック社は、3.75 億ドルを出資して中国の感光フィル
ム会社である無錫阿尓梅会社、汕頭公元会社、アモイ福達会社の三つの中国感光ファイ
ル会社を買収し、また、中国天津感光会社、上海感光会社、遼源フィルム会社と合作関
係を確立した。そして、中国の感光フィルム市場において絶対的な優越的地位を獲得す
るため、「98 買収協議」後、コダック社は楽凱フィルムグループとの合作意向を明確に
提出した。 
 楽凱フィルムグループは、1950 年代に設立した、中国感光フィルム業界における民
族ブランドの代表である。フィルム市場において、楽凱フィルムグループの主な製品は
伝統的製品と中・低レベルの製品であって、高レベルの感光材料には手を出すことはで
                                                     
246 白津夫「制度缺失致外資併購失控」第一財経日報 2006 年 3 月 27 日。 
247 宋才发=李磊「跨国公司併購国内企業的経済分析及び法律規制」河北法学 2007年 第四期。 
248 杜仲霞「反壟断法の下の外資併購」法制研究 2010年第 2期、44頁。 
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きなかった。1998 年のアジア金融危機の影響を受け、楽凱フィルムグループは生産販
売の面において大きな危機に陥った。苦境から抜け出し、技術のレベルをアップし、市
場競争力を向上させるため、新しいパートナーを探し始めた。その後の 2003 年、楽凱
フィルムグループとコダック社は戦略的パートナー関係を確立し、コダック社は楽凱フ
ィルムグループの 20％の株式を買収した。コダック社は中国の感光業界に対する全業
界的な買収を通じて、中国の感光材料市場において絶対的な優位を占めた。楽凱フィル
ムグループは、中国における最大のフィルム生産者であったが、感光業界において最後
の民族ブランドとして、コダック社と合作してから一年も経たずして、「中国ブランド」
という称号を失った。 
「美加浄」は、連続して数年間中国庶民が最も好きな化粧品ブランドに選ばれた。1990
年「美加浄」は外資を誘致する政策に合致するため、「美加浄」の資産を 1200 万元に換
算し、ユニリーバに加入した。しかし、ユニリーバは契約を守らず、「美加浄」に対す
る宣伝を減少させ、「美加浄」を隠し、自社のブランドである「潔諾」に対し、高額な
広告費用を投入した。そして、ユニリーバは「美加浄」の製品の原料のランクを下げる
と同時に製品の価格を抑えたため、「美加浄」は廉価製品扱いになった。ユニリーバに
おける抑圧政策の下で、「美加浄」の製品の市場シェアは短期間で急速に下落し、当該
ブランドも国内において姿を消すこととなった。1994 年、上海家化有限会社は「美加
浄」を再び買い戻したが、すでに急速に成長する貴重な時期を失っていた249。 
 このような問題に対し、一部の政策の制定者と学者250は、外資による国内企業の買収
は、国有株を持つ機関や比率、方式を調整することができる一方、多様な投資の主体を
育成することも期待できると主張した。とりわけ、優れた海外の投資制度は、海外の投
資機関を集めることができ、上場会社の持ち株の構造の改善を推進することによって、
株主間の有効な牽制を形成することもできる。他方、多様な投資管理機関を利用するこ
とによって、企業の資産権、資本、投資管理、市場の運営、価値の評価等の面において、
様々なメリットを有し、国有株の市場化管理を促進することができると主張した。 
二 外国企業による国内企業の買収の主な事例 
１ 中策現象 
香港中策投資会社（全称は香港中国策略投資会社、以下「中策」と称する）の前身は
本部が香港にある日系の「紅宝石会社」であるが、香港の商人である黄鴻年により買収
された際に「中策」と名称を変えた。この会社は、主に中国に投資をする殻会社である。
                                                     
249 姚钥馨「浅析外資併購的正反效応及び相关法律規制」法制与社会 2011 年 8 月（下）90 頁。 
250 胡峰「跨国公司在華併購对促進我国公司治理完善的机理分析」宁波经济丛刊（2003年、第 5
期）。 
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「中策」は、インドネシア第２位の財団である「金光集団」を背景にもつだけではなく、
香港の「和記黄埔」、アメリカの投資銀行であるモルガン・スタンレー、日本の伊藤忠
商事株式会社等が「中策」の相当部分の株式を有しており、相当な資金力を持つ会社で
ある。 
1992 年 5 月から、「中策」は中国の国有企業に対する買収計画を実施し始めた。1 年
半の間に、合弁・株式所有等の形で約 300 社の国有企業を買収し、相次いで中国ダイヤ、
中国ビル等の大型な国有企業集団を創立した。さらに、「中策」が実施する大部分の買
収の目的は、中国の国有企業に対して、大量に、全業界的に出資し、株式の所有と改造
を通じて、国際的財団の金融手段を利用して国際資本市場に売り出し利益を得ることに
ある。 
「中策」が最も成功した事例は、中国のタイヤ業界とビール業界に対する戦略的な買
収である。まずタイヤ業界において、「中策」は「太原双喜タイヤ工場」、「杭州ゴム工
場」を買収して、その株式をバミューダに登記している「中国タイヤ株式会社」に取得
させ、アメリカにおいて ADR の方式で新株を発行し、アメリカニューヨーク証券取引所
に上場させ、1.037 億ドルの資金を集めた。その後、集めた資金で重慶、大連、銀川等
にある三つのタイヤゴム工場の 51％、52.5％、51％の株を買収し、資産の規模を迅速
に拡大させた。買収された 5つの工場の内、3 社が中国タイヤ業界の九大指定生産工場
に含まれる。さらに太原、大連、杭州、重慶の 4つの工場は買収される前に収益が良い
優良資産であった。 
また、ビール業界において、「中策」は「北京ビール」を生産する北京ビル工場、「銭
江ビール」を生産する杭州ビール工場及び煙台ビル工場等を買収し、バシューダにおい
て「中国ビール持株会社」を登記し、カナダトロントにおいて上場させ、大量の資金を
回収した251。 
「中策」は中国国有企業を商品として、買収し、再売却する方式を採っているが、本質
は一種の短期的な投資行為であり、長期的な投資は考慮していなかった。このような手
法は製造業界において「中策現象」と呼ばれ、多くの外国投資者、特に金融投資者が、
中国国有企業の再編過程における巨大なビジネスチャンスとした。 
２ 南孚電池買収事件 
福建省南平市の南孚電池有限会社（以下「南孚電池」と称する。）は 1988 年に成立さ
れ、南平電池工場、福建興業銀行、中国輸出商品基地建設福建子会社（以下「基地福建
会社」と称する。）、香港華潤グループ百孚有限会社（基地福建会社の子会社）より構成
した合弁会社であり、中国において最も有名な電池会社である。2003 年、「南孚電池」
は全国電池市場において 50％のシェアを持ち、総販売量は７億個、生産額は 7.6 億元
                                                     
251 王中美・前掲注 244、185 頁。 
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に達する中国第 1位、世界第 5 位のアルカリ電池の生産メーカーであった。 
 しかし、1999 年南平市政府の外資誘致の政策の下で、「南孚電池」の株主は「南孚電
池」の 69％の株を資本金として、「モルガン・スタンレー」、オランダ国家投資銀行、
シンガポール政府投資会社と合弁して中国電池有限会社を設立した。その中、外資側が
49％、中国側が 51％の株を所有し、中国電池有限会社が「南孚電池」の絶対的な支配
権を持つことになった。当時「南孚電池」は発展の黄金時期であり、資金も販売ルート
もある中、このような合弁を行う経済的な理由は殆どなかった。しかし、中国側の支配
は長く続くことはなかった。まずは、「百孚」が経営不振に陥ったため、「モルガン・ス
タンレー」は「百孚」と「基地福建」が持っている中国電池有限会社の株を相次いで買
収した。2002 年に至ると、中国電池有限会社の大部分の株が外資株主の手に入り、外
資による「南孚電池」の持株比率は 72％に達した。 
 「モルガン・スタンレー」は長期的に「南孚電池」を経営するつもりはなく、最初か
ら短期的投資により利ざやを獲得することを狙っていた。「モルガン・スタンレー」は、
中国電池有限会社を海外において上場させ、株価の上昇により巨額の収益を得ることを
図ったが、さまざまな原因で中国電池有限会社は上場することができなかった。そこで
2003 年、資本の回収周期を延長する気がない外資側の株主は１億元の価格で自ら保有
していた中国電池有限会社の全部の株式をアメリカの「ジレット社」に売却した。これ
により、中国市場において業績が第一位だった「南孚電池」はアメリカの「ジレット社」
に絶対的に支配されることになった。 
 当時、「ジレット社」の子会社のデュラセル電池は 10 年前に中国市場に進出していた
が、その市場シェアは「南孚電池」の 10 分の１しかなかった。しかし、「モルガン・ス
タンレー」との取引を通じて、「ジレット」は最大の競争相手を買収しただけではなく、
年間利益が 8000 万ドル、中国全国において 300 万個以上の販売拠点を有する企業と半
分以上の中国シェアを手に入れた。2005 年 10 月、プロクター・アンド・ギャンブルグ
ループ（以下「P＆G」とする。）は 570 万ドルで「ジレット」を買収し、「南孚電池」は
P＆G の傘下に入った。このように、向上し発展しつつあった一つの民族ブランドが本
来の姿を消した。これらの出来事は業界において「南孚の悲劇」とも称された252。 
三 中国における外資投資に関する規制 
１「外国投資者による国内企業の合併・買収に関する規定」 
 商務部、国務院国有資産監督管理委員会、国家税務総局、国家工商行政管理総局、証
券監督管理委員会および国家外貨管理局は、2006 年 8 月 8 日に「外国投資家による国
内企業の買収に関する規定」（以下「本規定」といい、特段の断りなく引用している条
                                                     
252 王中美・前掲注 244、188 頁。 
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文は本規定の条文を指すものとする。）を発布し、本規定は同年 9 月 8 日付で施行され
た。本規定は、中国における外国投資家による国内企業の買収（以下「外資買収」とい
う）を規律するものであり、その要件、手続などを詳細に定めている。 
 本規定は、対外貿易経済合作部（商務部の前身）、国家税務総局、国家工商行政管理
総局および国家外貨管理局により 2003 年 3 月 7 日に発布された「外国投資家による国
内企業の買収に関する暫行規定」（以下「暫行規定」という）を修正したものである。 
 暫行規定は、外資買収について、その要件、手続などを詳細に定めた中国で初めての
規定253として、中国における外国投資家による国内企業の M&A の歴史において重要なタ
ーニング・ポイントであったと位置づけられている254。 
 この規定は共 6章で、第 5章に反壟断審査が置かれている。詳しくは、 
（１）国内買収に係る反独占審査 
 外国投資家による国内企業の買収について、a)買収側当事者の当該年度の中国市場に
おける営業額が 15 億元人民幣を超えるとき、b)1 年内の国内関連業種の企業の買収が
累計して 10 件を超えるとき、ｃ）買収側当事者の中国における市場占有率が既に 20 パ
ーセントに到達しているとき、d)買収により買収側当事者の中国における市場占有率が
25 パーセントに到達するとき、のいずれかに該当する場合、投資家は、関係状況につ
き商務部および国家工商行政管理総局に対し報告しなければならない（51 条 1 項）。こ
こでいう買収側当事者には、外国投資家の関連企業も含まれる（51 条 3 項）。 
 当該所定の条件に到達しない場合でも、競争関係を有する国内企業、関係職能部門ま
たは業界団体の請求に応じ、商務部または国家工商総局は、外国投資家の買収がかかわ
る市場シェアが巨大であり、または市場競争に重大に影響を及ぼすなどのその他の重要
な要素が存在すると認める場合にも、外国投資家に対し報告をするよう要求することが
できる（51 条 2 項）。 
 外国投資家による国内企業の買収が上記所定の事由の１にかかわる場合において、商
務部および国家工商行政管理総局は、過度の集中がもたらされ、正当な競争を妨害し、
または消費者の利益を損なう恐れがあると認められるときは、報告文書の全部を接受し
た日から 90 日内に、共同で、または協議を経て単独で、関係する部門、機構、企業そ
の他の利害関係当事者を招集して聴聞会を開催して認可不認可を決定しなければなら
ない（52 条）。もっとも、a)市場公平競争条件を改善することができるとき、b)欠損企
                                                     
253 外商投資企業の持分譲渡の手続などについては 1997 年 5 月 28 日に施行された「外商投資企
業の投資家の持分変更に関する若干の規定」において、外商投資企業の合併については 1999 年
9 月 23 日に施行され、2001 年 11 月 22 日に改正された「外商投資企業の合併および分割に関
する規定」で明確にされていたが、外国投資家による国内企業の持分買収および資産買収につい
ては、その要件、手続などについて詳細に定める規定は存在しなかった。 
254 曽我貴志=山口豊和=中島あずさ「中国における「外国投資家による国内企業の買収に関する
規定」の制定」（上）国際商事法務 2006 年 11 号 1459 頁。 
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業を組織再編し、かつ、就業を保証するとき、c)先進的技術および管理人材を導入し、
かつ、企業の国際競争力を高めることができるとき、ｄ）環境を改善することができる
とき、のいずれかに該当するときは、買収側当事者は、商務部および国家工商行政管理
総局に対し審査免除を申請することができる（54 条）255。 
（２）国外買収に係る反独占審査 
 国外買収について、a)国外買収側当事者が中国国内において資産 30 億元人民幣を有
するとき、b) 国外買収側当事者の当該年度の中国市場における営業額が 15 億元人民幣
以上であるとき、ｃ）国外買収側当事者およびその関連企業の中国市場における占有率
が既に 20 パーセントに到達しているとき、d)国外買収により国外買収側当事者および
その関連企業の中国における市場占有率が 25 パーセントに到達するとき、e）国外買収
により国外買収側当事者が直接または間接的に国内の関連業種の外商投資企業に資本
参加し、（そのような資本参加が）15 件を超えることとなるとき、のいずれかに該当す
る場合、買収当事者は、買収案を対外的に公布する前に、または所在する国の主管機構
に報告すると同時に、商務部および国家工商行政管理総局および国家工商行政管理総局
は、国内市場の過度の集中をもたらし、国内の正当な競争を妨害し、または国内の消費
者の利益を損なう事由が存在するか否かを審査し、かつ、同意不同意の決定をしなけれ
ばならない（53 条）。なお、審査免除の規定（54 条）は国外買収の場合についても適用
されるものと解される256。 
 しかし、2009 年257中国商務部は、「外国投資者による国内企業の合併・買収に関する
規定」と「反壟断法」、「国務院による事業者結合の届出基準に関する規定」を一致させ
るため、「外国投資者による国内企業の合併・買収に関する規定」の第 5 章による反壟
断審査に関する規定を削除し、附則の中に第 51 条を新設した。51 条によると「『反壟
断法』の規定に依拠して、外国投資者による国内企業の買収が『国務院による事業者結
合の届出基準に関する規定』の届出基準に達する時は、事前に商務部に届出を行わなけ
ればならず、届出を行わないときは取引を実施することができない」と規定した。 
２「反壟断法」21 条 
 中国の「反壟断法」21 条は、届出基準に関する規定である。中国の国内企業、国外
企業とは関係なく、この規定を準用する。企業結合の届出基準をめぐっては、独占禁止
法の立法過程において様々な異なる基準が提出されたが、最終的な法律では届出基準は
国務院が定める別の規定によると決定された258。この背景には、2007 年 6 月、全人代常
                                                     
255 曽我・前掲注 254、1464 頁。 
256 曽我・前掲注 254、1464 頁。 
257 中華人民共和国商務部令 2009 年第 6 号。 
258 中国における企業結合届出基準が、絶対多数の多国籍企業による中国国内企業の結合及び国
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務委員会が独占禁止法に関する第二回審議の際に、立法委員によって、法律の中に企業
結合届出基準を定めることは適切ではなく、国の産業政策に従って届出基準を適時変更
できるようにするため、独占禁止法とは切り離して国務院による規定を制定すべきであ
る旨指摘されたことによる。中国独占禁止法 21 条では、「企業結合は、国務院に規定さ
れた届出基準を満たす場合に、事前に届出を行わなければならず、届出を行わない場合
には結合を行ってはならない」と規定されるにとどまり、独占禁止法典において企業結
合の届出基準を定めることは見送られた259。 
これを受け、国務院法制弁公室は 2008 年 3 月 27 日に「企業結合届出基準に関する国
務院規定」草案を公表し、意見募集（4 月 12 日期限）を行った260。同草案は、結合事業
者の全世界売上高と中国域内の売上高に基づく 2 つの基準と結合により結合参加者の
中国域内関連市場における市場シェアが 25％を超える場合の合計 3 つの基準を明らか
にすると同時に（第 3条）、支配権の定義（第 2 条第 2 項）、届出人、届出文書および事
前相談を含む届出手続（第 8～10 条）、文章資料の補充（第 11 条）、秘密保持（第 13 条）
等に関する規定も置いていた261。 
 同年 8月 3 日、国務院は「企業結合届出基準に関する国務院規定」を公表した262。同
規定は、（１）すべての事業者の前会計が 100 億元を超え、かつ少なくとも二事業者の
前会計年度における中国域内での売上高が 4 億元を超える場合、または、（２）すべて
の事業者の前会計年度における中国域内売上高合計が 20 億元を超え、かつ少なくとも
二事業者の中国域内売上が 4 億元を超える場合の 2 基準のみと（第 3 条）、上記の基準
に達しない場合でも、収集した事実および証拠が、当該集中が競争を排除し、または制
限する効果をもたらし、またはそのおそれがあることを示す場合、商務部は調査を開始
しなければならないと規定した（第 4 条）。これにより草案よりも売上高の基準が若干
引き上げられると同時に263、シェア 25％基準が削除された。さらに、届出基準以外の届
出手続に関する規定はすべて削除された264。 
                                                                                                                                                           
内数百社の大手企業による結合をその届出範囲に収める一方で、多数の国内企業間の合併又は買
収を届出範囲外に置く狙いがあるため、法律ではなく国務院規定により定めることは一定の柔軟
性を確保するものと考えられる。曹康泰・前掲注 140、137 頁。訳として、林秀弥＝戴龍「中国
独占禁止法における企業結合規制」（名古屋大学法政論集 2009 年 229 号）36 頁、注 29。 
259 林秀弥＝戴龍・前掲注 258、14 頁。 
260 国務院法制弁公室就≪国務院関於経営者集中申報規定（徴求意見稿）≫公開徴求意見的通知
（2008 年 3 月 27 日）川島富士雄「中国独占禁止法～執行体制・実施規定・具体的事例～[中]」
国際商事法務 37 巻第 4 号（2009 年）794 頁、注 58。 
261 川島・前掲注 260、790 頁。 
262 2008 年 8 月 3 日公布中華人民共和国国務院令第 529 号。 
263 草案では、100 億元、20 億元および４億元がそれぞれ 90 億元、17 億元および 3 億元とされ
ていた。国務院関於経営者集中申報規定（徴求意見稿）第 3 条第 1 号および第 2 号参照。川島・
前掲注 255、794 頁、注 61。国務院関於経営者集中申報規定（徴求意見稿）第 3 条第 1 号およ
び第 2 号参照。川島・前掲注 260、794 頁、注 62。 
264 なお、本規定第 3 条第 2 項は「売上高の計算は、銀行、保険、証券および商品先物等の特殊
業種または領域の実際の状況を考慮しなければならず、商務部は関係部門とともに具体的方法を
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 この届出基準において、（１）は世界市場での規模要件（売上高 100 億元）であり、
（２）は中国市場での規模要件（売上高 20 億元）である。両者に共通する届出要件は
「少なくとも二事業者が前会計年度において中国国内での売上高がそれぞれ 4 億元を
超える場合」である。このことから、中国国内市場における企業規模を中心に届出要件
が設計され、売上高が唯一の基準とされた265。 
第二節 中国における外資投資に関する国家安全審査制度 
一 国家安全審査制度の概観 
国家安全審査制度は中国特有の制度ではない。国家安全審査に関しては、アメリカに
おいては外国投資安全保障法が制定されており、それまでの法制を改める形で 2007 年
から施行されているし、日本においても外為法がその役割を担っており、2007 年に改
正されている。 
国家安全保障の見地からの法的規制に関しては、アメリカが最も先進的な立場にある。
外国人による対内直接投資については、レーガン政権下の 1988 年に包括通商・競争力
法を改正し、「エクソン・フロリオ条項」と呼ばれる規定を設けた。これは、外国人に
よって国内企業の支配に結びつく可能性のある合併、買収、および経営上の支配権獲得
が計画された場合、それが国家の安全保障に及ぼし得る影響を調査し、場合によっては
買収を禁止する権限を大統領に与え、さらに禁止決定については裁判所の審査は及ばな
いという制度である。エクソン・フロリオ条項は、大統領に非常に広範かつ強力な権限
を賦与した規定として注目されていた266。 
1983 年にレーガン大統領は、アメリカでは外国投資家もアメリカ国籍の投資家と同
じ条件で投資をできるようにすべきであると信じると述べ、規制緩和と自由貿易の推進
を強く表明した。しかし、日本の経済力が強くなるにつれて、この市場開放の指針には
変化が生じてきた。1985 年のプラザ合意後は、日本の資本にアメリカ企業が買収され
るなど、ドルの弱体化とともに、対策の必要性が認識されるようになっていったのであ
る。 
 エクソン・フロリオ条項は、国家安全保障に基づく対内直接投資規制であり、外国か
らの参入に対する規制としては、最も重要かつ有効な手段である。制定の直接契機は、
1987 年に富士通がカリフォルニア州の半導体メーカーであるフェアチャイルド社の買
収を計画したことであった。これに対しては、アメリカ議会を中心に日本の台頭に対す
る警戒感と先端技術の流出に対する懸念とが強く主張されたが、当時の法によっては買
                                                                                                                                                           
制定しなければならない」と規定している。 
265 林秀弥＝戴龍・前掲注 258、15 頁。 
266 渡井理佳子『新防衛論集』1999 年第 27 巻第 1 号 96 頁。 
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収を阻止することはできなかった。富士通は、状況をふまえて任意に買収を断念したが、
アメリカではこの件を教訓に法整備の機運が高まった。そして、翌年の包括通商・競争
力法（Omnibus Trade and Competitiveness Act of 1988）の改正において、外国人に
よる企業買収を禁じる権限を大統領に付与する制度が導入された。これがエクソン・フ
ロリオ条項であり、数少ない例外267を除くアメリカ企業全般を適用の対象としている268。 
 実際に、このエクソン・フロリオ条項の調査は、法の施行規制により、大統領から委
任を受けた対米外国投資委員会（Committee on Foreign Investment in the United 
States, CFIUS）が行っている。CFIUS は、大統領命令によって 1970 年代に設立されて
いたが、法的な根拠のない財務省の一機関に過ぎず、この時点までは特に注目に値する
ような役割を果たすことはなかった。 
2000 年代に入ると、テロ対策も重視されるようになり、2007 年には対内直接投資規
制に関する一般法として、「外国投資及び国家安全保障法」（Foreign Investment and 
National Security Act of 2007, FINSA）が成立したが、この契機となったのは、2005
年に中国の政府系企業がアメリカの石油会社を買収しようとしたケースと、同年から翌
年にかけてアラブ首長国連邦の港湾管理会社がアメリカに子会社を持つイギリスの港
湾管理会社を買収しようとしたケースである。2005 年に中国の会社である China 
National Offshore Oil Corporation(CNOOC)が米国の石油会社 Unocal の買収に入札し
た際に、米国において国家安全保障の問題が大きな問題となった。すなわち、中国政府
が CNOOC を通して米国のエネルギー供給に対し不当な影響を及ぼすかもしれないとい
う一般の懸念により、米国内では大きな議論となった。特に懸念がもたれたのは、主と
して米国外である東南アジアに位置する Unocal の原油の埋蔵およびあるガソリンの混
合に用いられる技術であった。Unocal の取締役会は取引の遅延や CFIUS の審査で否定
的な見解が出されること懸念したが、低い価格をオファーしていた他の入札会社に
Unocal を売却することにし、結局 CNOOC のオファーは拒絶した。2006 年 2 月には、Dubai 
Port World という会社が米国の港湾のリースを買収するという時に、米国において大
きな問題となった。2005 年にアラブ首長国連邦の会社である Dubai Port World が、米
国の多くの港湾において貨物の積み卸しをする権利を有するイギリスの会社である
Peninsula and Orientals Team Navigation Company を買収する予定であることを CFIUS
へ届け出た。CFIUS は 2005 年にいったんは当該買収を認めたが、港湾の安全保障に関
し民主党、共和党両党派にまたがる政治的な懸念が出された結果、Dubai Port World
は自発的に、すでに完了している買収について 2006 年に当該買収を審査するように新
たに CFIUS へ届出書を提出した。議会が Dubai Port World に上記会社の売却を強制す
る規定を立法するという恐れに直面し、Dubai Port World は最終的には米国の港湾に
                                                     
267 玩具産業、食料品産業、ホテル業、飲食産業、そして法律事務は、適用除外である。 
268 渡井理佳子「アメリカにおける対内直接投資規制と重要産業基盤の確保――2007 年外国投
資および国家安全保障法を中心に――」大沢秀夫・小山剛編『自由と安全』（尚学社・2009 年）
209 頁。 
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おけるリースを米国の会社へ売却することに合意した。また 2006 年にはさらに、フィ
ンランドの Nokia の Network Communications Business とドイツの Siemens の
Communications equipment outlet の networking joint venture が米国子会社を設立
するという取引および Lucent Technologies がフランスの大手通信会社である Alcatel
と合併するという２つの大型取引に関し、CFIUS が示した潜在的な国家安全保障の懸念
に対して、ブッシュ大統領は必要な措置を取るように要求した。 
 国家安全保障の非常に広い範囲の懸念を示す例として、2006 年 11 月にはフロリダに
所在するSmartmaticという会社が2005年に米国の電子投票機械の製造会社を買収した
ことについて、CFIUS に買収後の審査を要請した。Smartmatic はベネズエラのチャベス
大統領と関係があると言われているベネズエラの株主が支配していた。議会のメンバー
や専門家等が CFIUS に徹底的な調査をするように圧力を掛けたためか、CFIUS がその審
査を終了する前に Smartmatic は投票機械のビジネスを売却してしまった。 
 上記で述べたような事例に対する懸念から米国議会の政治的な動きに火がつき、上院
も下院もそれぞれが CFIUS の審査を強化する法案を提出し、いったんは廃止になったが、
下院の議案に続き、2007 年 6 月になって上院の制定した議案を承認して、「外国投資及
び国家安全保障法」（Foreign Investment and National Security Act of 2007, FINSA）
が成立した269。 
日本においては、国家安全保障のための通商制限の根拠法規は、外国為替及び外国貿
易法（以下、「外為法」と称する。）、及びそれを実施するための政令である「輸出貿易
管理令」（以下、「輸出令」と略す。）である。もっとも、外為法は本来的にはココム規
制のような国際政治ないし戦略的目的を実現するために制定されたものではなく、それ
の目的規定に示されているように、国際収支の均衡維持と国際貿易の健全な発展のため
の法規である。しかし、1987 年の外為法改正によって、外為法 48 条に国家安全保障条
項が導入され、この目的のためにも同法規を使用することができるようになっている270。 
第二次大戦後、1949 年に外為法が制定され、日本の為替管理は厳重な国家管理に服
することになった。戦後のこの時期においては、日本は経済の基盤が弱いために国際収
支の赤字に悩む状態であった。そこで、1949 年に制定された外為法においては、厳重
な為替管理が行われていた。すなわち、この法律によると、為替取引は全面的に禁止さ
れ、政省令又は許可によって解除された場合にのみこれが許されるとの立場がとられて
いた。又、外資導入に関しては、外為法の特別法として「外資に関する法律」（いわゆ
る「外資法」）が制定されていた。この法律によると、外資を導入する場合には、案件
ごとに個別審査が行われ、日本の経済発展に役に立つと認められる外資導入については
これを許可し、さらにこれに関しては、過失の海外送金を保証する措置がとられた。日
                                                     
269 桝田淳二「エクソン・フロリオ条項改正法の制定――国家安全保障に基づく米国企業買収の
規制強化」国際商事法務 35 巻 10 号（2007 年）1339 頁。 
270 松下満雄『国際経済法』[第 3 版]（有斐閣・2001 年）203 頁。 
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本の経済が発展するにつれて、このような厳重な為替・外資規制はもはや実情に合わな
いものとなり、1978 年に行われた日・EC 交渉及び日米交渉において、外国側からもこ
の為替管理・投資管理の閉鎖性が指摘され、日本政府はこれの自由化を約束した。そこ
で、日本政府は外為法の改正作業に入り、1979 年第 90 臨時国会に改正案が提出され、
可決成立（昭和 54 年法律 65 号）し、また、外資法は廃止された271。 
1979 年の改正は、為替管理及び資本取引の管理に関して、外為法の基本原則が、対
外取引をいったん全面的に禁止して政令によってその禁止を解除する方式から、対外取
引を原則的には自由とし、緊急事態等一定の事由が生じた場合にのみ規制を行うことが
できるように変更された。さらに、対内直接投資に関しても、外為法 27 条 1 項 1 号に
おいて、「国の安全を損ない、公の秩序の維持を妨げ、又は公衆の安全の保護に支障を
来すことになること」という事由がある場合には、財務大臣は当該取引について最高４
ヵ月の取引停止を命じ、2項においてかかる取引の変更又は中止の勧告、さらに７項に
おいてそれらの変更又は中止の命令を発出できることが規定された272。 
 外為法以外にも、航空法、鉱業法、船舶法、電波法、日本電信電話株式会社法、金融
商品取引法などの個別業法において、外資規制や外国人役員規制に関する条項がある。
国土交通省は、当初、「空港整備法及び航空法の一部を改正する法律案」の中に、空港
関連会社について 3 分の１未満の外国人議決権規制を含む外資規制を導入しようとし
た273ところ、政府内部でも賛否が分かれたため、結局この部分を削除して国会に同法案
を提出した274。 
また、国際投資を推進しつつ国家安全保障を確保するため、2007 年に外為法の政令、
省令、および告示が改正され、同年 9 月 28 日から施行された275。規制の見直しの基本
原則としては、国際ルールとの整合性、先進諸国の規制動向との整合性、そして対内直
接投資促進策との整合性に基づき、透明性の高い規制枠組みを早急に整備することが挙
げられており276、事前届出業種の見直し、対象取引の見直し、行政手続の見直しの実現
                                                     
271 松下・前掲注 270、267 頁。 
272 松下・前掲注 270、206 頁。 
273 空港の所有形態は、①国や地方などの公的主体が運営または株式所有（米国、フランス、ド
イツ、オランダ、スペイン、ボルトガル、ノルウェー、スイス、シンガポールの主要空港が該当）、
②民間が運営するが、外資規制を導入（オーストラリア、メキシコ、オーストリア、韓国、タイ
の主要空港が該当）、③民間が運営し、外資規制がない（英国、デンマーク、イタリア、ベルギ
ーの主要空港が該当）に大別される。羽田空港（日本空港ビルデング株式会社）については現在
は③、成田空港（成田国際空港株式会社）については現状では①だが、当初の法案ではこれらを
②に移行することを予定した。中谷和弘「国家安全保障に基づく外資規制及び貿易規制」法学教
室 332 号（2008 年）151 頁、注 10。 
274 中谷・前掲注 273、152 頁。 
275 改正にあたり、意見公募手続が実施され 7 件の意見が寄せられているが、政省令告示の内容
についての確認事項が多く、国家安全保障からの規制の必要性について取り上げた意見は見られ
ない。渡井・前掲注 263、221 頁・注 63。 
276 経済産業省防衛経済協力局「外国為替及び外国貿易法に基づく対内直接投資規制の見直しに
ついて」（2007 年 9 月 4 日、説明会資料）。渡井・前掲注 268、221 頁・注 64。 
121 
 
が図られた。 
 まず、事前届出業種の見直しであるが、これまで事前届出を要するのは一部業種に限
定されていたが、国家安全保障の上で重要な技術の流出を防止し、防衛生産および技術
基盤を維持するため、告示によって届出の対象が広げられた。次に、対象取引の見直し
については、規制対象に追加する取引類型を示したほか、一部については規制対象から
除外された。追加された取引類型には、①連結子会社等において規制対象事業を行う場
合の取扱い、②株式取得者と特別の関係にある者の範囲の見直し、③外国における新株
等の取得の扱いがある。除外された取引類型には、①外国人議決権比率の高い上場会社
の一部適用除外（外国人議決権保有率が 50 パーセント以上の上場会社のうち、特定の
外国投資家に 10 パーセント以上の発行済株式を保有されていないもの）、②貸付・私募
債取得の一部適用除外、③株式無償割当ておよび取得条項付株式等の適用除外がある。
最後に行政手続の見直しとの関係では、省令改正によって報告徴求手続の整備に加え届
出様式の記載項目の整備がなされている277。 
二 中国における外資投資に関する国家安全審査制度の概観 
2010 年 2 月 14 日、中国国務院弁公庁が「外国投資者国内企業買収安全審査制度の確
立に関する通知」278（以下「本通知」という。）を公表した（2月 3 日公布、3 月 5 日施
行）。本通知は、外国企業が中国企業を買収する際の安全保障の観点から規制を加える
ものであるところ、これまでも独占禁止法279および外国投資者国内企業買収規定280にも
安全保障に関する規定が設けられていた。本通知はこれらの規定の趣旨に基づき、安全
保障に関する審査の対象を明確にし、審査手続を規定したものである。今後の外国企業
による中国企業の買収案件では、安全保障に関わる業種に従事する企業が対象となる場
合には本通知に基づく審査を経る必要がある。 
 従来から、安全保障に関する規制は、独占禁止法および外国投資者国内企業買収規定
を含むほかの諸法令に基づいて行われている。 
 まず、2002 年に公布された外商投資方向指定および外商投資産業指導目録281について
も、国家安全または社会の公共の利益に危害を与えると判断されている外国投資者によ
るプロジェクトは禁止類として規定されており、投資が禁止されている。 
                                                     
277 渡井・前掲注 268、222 頁。 
278 国弁発 2011 年 6 号。 
279 主席令第 68 号、2007 年 8 月 30 日公布、2008 年 8 月 1 日施行。 
280 商務部、国有資産監督管理委員会、国家税務総局、国家工商行政管理総局、中国証券監督委
員会、国家外貨管理局 2006 年第 10 号、2009 年 6 月 22 日公布、同日施行。 
281 国家発展改革委員会・商務部 2004 年 11 月 30 日公布、2005 年 1 月 1 日施行。国家発展改
革委員会・商務部 2007 年 10 月 31 日公布、2007 年 12 月 1 日施行。 
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 次に、2006 年に公布された外国投資者国内企業買収暫定規定282においても安全保障の
観点からの規定が設けられた。同法はその後外国投資者国内企業買収規定に形を変え同
様の規制を継続している。同規定は 12 条において、「外国投資者が国内企業を買収し実
際の支配権を取得して、重点業種に関与し、国家経済の安全要素に影響し若しくは影響
する可能性があり、または著名商標若しくは古い歴史を有する商号を有する国内企業の
実際の支配権が移転する」場合の商務部への申請義務を買収当事者に課している。そし
て、申請がない場合であっても、その買収行為が「国家経済の安全に対し重大な影響を
もたらし、またはその可能性があるとき」には、商務部は関係部門と共同で取引の中止、
持分・資産の譲渡その他有効な措置を取るよう求めることができるとされている。 
 更に、2008 年に施行された独占禁止法においても、「外国資本が国内企業の買収合併
またはその他の方法により事業者結合に参加し、国家の安全にかかわる場合、この法律
に従い事業者結合の審査を実施するほか、国家の関連規定に従って国家安全審査を実施
しなければならない。」という条文をおいている。当該条文は独占禁止法の 2006 年 6 月
22 日版の草案283には存在しなかったが、中国独占禁止法の審議の過程において最終段階
で盛り込まれたものである。 
 また、2011 年 2 月 3 日に中国国務院弁公庁が公布した「外国投資者国内企業買収安
全審査制度の確立に関する通知」に引き続き、二つの重要な法令およびガイドラインが
商務部から公布された。一つは、同年 3月４日に公布された「商務部による外国投資者
国内企業買収安全審査制度実施関連事項暫定規定」284（以下「暫定規定」という。）で
あり、もう一つは同 4 月 20 日に公布された「商務部による外国投資者国内企業買収安
全審査制度実施ガイドライン」285（以下「ガイドライン」という。）である。暫定規定
およびガイドラインは本通知では不明確であった実務上の問題点についていくつかの
指針を与えるものであり、外国企業による中国企業の買収案件においては本通知、暫定
規定およびガイドラインをベースとした届出手続きの有無の検討ならびに届出事務を
行うことが必要となる。 
 この内、暫定規定は、2011 年 8 月 31 日までの時限立法である。これは、商務部が同
年 3 月 5 日から 4 月 10 にまでの間にパブリック・コメントを求め、同コメントを元に
2011 年 8 月 31 日以降に改正を行うか否かを検討するとされていたためであり、このよ
うな商務部の新たな柔軟な手法についても注目を集めた。 
 国家安全審査に関して、アメリカでも外国投資安全保障法が制定されており、それま
での法制を改める形で 2007 年から施行されており、日本においても外為法がその役割
を担っており、2007 年に改正されている。 
                                                     
282 2006 年第 10 号、2006 年 8 月 8 日公布、同年 9 月 8 日施行。 
283 第十次全国人民代表大会常務委員会において審議。 
284 商務部公告 2011 年 8 号、2011 年 3月 4日公布、2011 年 3 月 5日施行（2011 年 8 月 31 まで
有効）。 
285 2011 年 4 月 20 日公布、同日施行。 
123 
 
三 主な事例 
１ カーライル・グループによる徐工の買収事件 
 1989 年 3 月に成立された徐工集団工程機械有限公司（以下、「徐工集団」と称する。）
は、徐州工程機械集団有限会社の 100％子会社であり、大型機械、工程機械、起重機等
を生産する 15 社の子会社で構成され、中国の 520 の重点企業であり、中国 863/CIMS 応
用モデル企業である。10 年間の発展を経て、徐工集団は中国において最大の工程機械
開発、製造及び輸出企業になった。しかし、歴史的負担が重い、債務が多い、経営シス
テムの柔軟性を欠く等の原因で、徐工集団は経営困難に陥り、リーディング・カンパニ
ーとしての地位も動揺した。 
 2005 年 5 月、国内外の 30 社あまりの会社が「徐工」の再編に参加する意向を示し、
最終的にカーライル・グループが徐工集団の持分の買収について排他的交渉権を取得す
ることになった。2005 年 10 月、徐工集団とカーライル・グループとの間で投資合意書
を締結し、カーライル・グループより3.75億ドルの投資を受ける同時に徐工集団の80％
の株式を譲渡することにした。2005 年末、江蘇省商務部門の認可を得て、カーライル・
グループによる徐工集団の買収案は、2005年中国において一番大きい買収案となった。 
 2006 年 1 月、国家発展改革委員会、商務部、国有資産監督管理委員会等に対して認
可を申請したところ、中国国内産業の安全等の観点から、民営企業、専門家、全人代委
員により反対意見が提出され、公聴会等が開催された286。専門家は、徐工集団は工程機
械企業であって、軍備産業とは関係はないが、国家経済産業と緊密な関係を有するので、
実際上、中国全体の建築業界における技術開発のプラットホームを提供している。中国
のたくさんの産業において、一旦、このプラットホームがなくなると、他の部品、技術
開発の基盤がなくなる。したがって、我々はこのような問題を慎重に解決しなければな
らないと主張した287。 
カーライル・グループによる徐工集団の買収案は、中国政府の外資による買収に対す
る政策の「風光計」になった。2006 年、中国政府は主に外資投資家のための一連の法
規を頒布し、6 月 28 日、国務院は「国務院による設備製造業の振興を加速するに関す
る若干の意見」288を発布した。この規定によると、外資による大型の重点的、中核的設
備製造業の買収に関する審査権利を国務院に返すことになった。その後の 8 月 8 日に、
商務部等の 6 部会により、この「意見」に関する修正を発布した。修正後の規定は、初
めて、外資企業が中国国内の企業を買収する際に、株権を交付手段とすることを許可し、
                                                     
286 朱文双「从徐工併購談我国外資併購风险的防范措施」（经济問題・2007 年 2 月）、92 頁。 
287 张晨「跨国公司併購的思考---美国凯雷公司併購徐工機械的利弊分析」（商场現代化・2007年
3月）。 
288 国発[2006]8 号。 
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非常に重要な新しい融資ルートを開いた。しかし、新しい規定はさらに厳しくなった。
すなわち、重点的業種、著名商標もしくは中華の古い屋号を商務部の審査範囲にし、第
5 章を設け、商務部が外資による買収に対して反壟断審査権を有することを明確にした
289。 
その後、カーライル・グループと徐工集団はこれらの影響を受けて、買収対象となる
持分を 80％から 45％に減少させたが、2008 年 7 月 24 日、徐工集団によりカーライル・
グループとの合資契約の有効期限が過ぎ、合資関係を終了することを公布した。 
２ 中国海洋石油（CNOOC）による米国ユノカルの買収事件 
2005 年、アメリカ第 9 位の石油会社であるユノカル社は、経営不振のため赤字にな
り、破産を申請した。ユノカル社が破産を申請した後、中国海洋石油会社を含めた世界
中の多数の会社が買収の意向を示した。2005 年 3 月、中国海洋石油会社はユノカル社
の経営陣と接触し「無制限力オファー」を提出した。当時、ユニカル社の時価は百億ド
ル未満だったが、その後、国際原油価格の急騰のため、ユノカル社の株価も上昇した。
同年 4月、アメリカ第 2 位の石油会社であるシェブロン社は、160 億ドルプラス株式の
形式でユノカル社を買収することを発表した。買収計画は、25％の現金（40 億ドル）、
75％の株式交換、及びユノカル社の 16 億ドルの債務を負担するというものであった。
2005年 10月、アメリカ連邦貿易委員会はシェブロン社の買収計画を許可した。しかし、
アメリカの法律によると、ユノカル社は当該取引について、アメリカ証券取引委員会の
許可を得てから、ユノカル社の取締役会より同社の株主に通知した 30 日後、同社の株
主が議決することになっている。2005 年 6 月 23 日、中国海洋石油会社はユノカル社を
185 億ドルの現金取引方式で買収することを表明した290。 
2005 年 2 月から、シェブロン社の取締役は個人の名義で数名の国会議員に手紙を出
し、彼らが国家安全の角度から考慮してシェブロン社に対する助けを求めた。また、シ
ェブロン社は、6月 23 日に中国海洋石油会社が自社よりも 20 億ドル多い金額でのユノ
カル社買収に対して、マスコミを通じて「中国脅威論」を宣伝することによって、中国
海洋石油会社と政治戦を展開した。そして、議会は、第１に、石油価格が高騰し供給量
が減少している中で、ユノカル社の石油が中国政府に独占されればアメリカのエネルギ
ー供給に悪影響が及ぶこと、第 2に、買収は中国政府による石油供給支配の試みである
こと、第 3に、同種のアメリカ企業の競争力低下につながること、第 4に、中国に石油
産業に関わる重要な技術が流出すること、そして最後に、中国の石油会社をアメリカが
買収しようとすれば、中国は禁じるであろうこと等の理由で強い反対が表明された291。
また、カリフォルニア州共和党議員、衆議院資源委員会の議長であるリチャード・ハン
                                                     
289 尹非「由凱雷収購徐工受阻看我国外資政策」時代経貿 2007 年第 5 巻 65 頁。 
290 時建中『反壟断法――法典解評与法理探源』（中国人民大学出版社・2008 年）337 頁。 
291 渡井・前掲注 268、214 頁。 
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ターをはじめとする多くの議員が国会において中国海洋石油会社を非難した。中国海洋
石油会社が競争入札に参加すると発表する一週間前、ハンターはブッシュ大統領に手紙
を出し、「アメリカは日増しに増加する石油のニーズに対する満足を、アメリカの外交
政策、国家安全及び経済安全を含んだ枠組みの中において討論する必要があり、特に中
国を相手にする時」と主張した。そして、ハンターは検討中のエネルギー法案の中に、
中国海洋石油会社による買収を阻止する条項を追加して提出した292。これに対し、ユノ
カル社の石油供給量はさほど大きなものではなく、市場への影響も小規模に過ぎないこ
と、代替エネルギーの利用も進んでいること、ユノカル社の技術は他からも入手可能で
あること、保護主義を廃して自由競争を尊重すべきこと、等が反論として挙げられた293。 
2005 年 6 月 24 日、アメリカ政府は中国海洋石油会社がユノカル社を買収することに
ついて審査をすることを発表した。7 月 19 日、シェブロン社は買収価格を 171 億ドル
まで引き上げた。7 月 20 日、ユノカル社の取締役会はシェブロン社の値上がった取引
条件を受け入れ、株主総会に推薦した。これに対し、中国海洋石油会社は 185 億ドルの
現金オファーは、シェブロン社の現金プラス株式の取引形式より有利であり、依然とし
て競争力があり、同時に株主の利益を保護するため元のオファーを引きあがる意思はな
いと表明した。2005 年 8 月 2 日、様々な非経済的要素を考慮して、中国海洋石油会社
はユノカル社に対する買収競争から撤退することを公告し、中国海洋石油会社によるユ
ノカル社に対する買収案は失敗を告げた294。 
 中国海洋石油会社によるユノカル社の買収案は国家安全審査の問題により買収に影
響を与えた典型的な国際的買収案である。本件においては、中国海洋石油会社は中国の
中央政府に直属する企業であり、深い政府背景を有していることが問題となった。買収
相手会社であるユノカル社の経営範囲は主に石油の採掘と販売業務であり、このような
政府背景を有する企業がエネルギー等重要産業を触れる買収に対して、アメリカ政府は
重大な注意を払った。アメリカは国家安全問題を理由として、最終的に中国海洋石油会
社を競争入札より撤退せざるを得ないようにし、当該国際的買収を阻止した295。 
四 中国における外資投資に関する国家安全審査規定 
１ 「外商投資産業指導目録」 
1990 年代に、中国政府は「外商投資産業目録」を制定し、外資誘致および投資方向
を示すカタログを定めている。同目録は国家計画委員会、国家経済貿易委員会及び対外
貿易経済合作部により 1995 年 6 月 20 日に最初に公布され、同日に施行された。1997
                                                     
292 時建中・前掲注 290、337 頁。 
293 渡井・前掲注 268、214 頁。 
294 時建中・前掲注 292、338 頁。 
295 時建中・前掲注 292、338 頁。 
126 
 
年 12 月 31 日、国家計画委員会、国家経済貿易委員会及び対外貿易経済合作部が目録の
第 1回改正を行い、同日に施行した。その後、2002 年 3 月 11 日、2004 年 11 月 30 日に、
第 2 回と第 3 回の改正を行い、最新版の「外商投資産業目録」は 2007 年に制定されて
いる。「外商投資産業目録」は、中国の国内産業を、「制限類」、「禁止類」に分類し、そ
の中で、制限類と禁止類には、農、林、牧畜、魚業、採掘業、製造業、電力、ガス及び
水の生産及び供給業、交通運送、貯蔵及び郵政業、リース及びビジネスサービス業、科
学研究、技術サービス及び地質調査業、水利、環境及び公共施設管理業、教育、文化、
体育及び娯楽業等が含まれている。このような産業は通常敏感産業と言い296、国家安全
に関わる重要産業における外資の投資制限が置かれている。 
外資投資を制限する産業として、詳しくは 
一、 農業、林業、牧畜業、漁業である。この中には、①農作物新品種の選択育成及
び種子の開発と生産（中国側の持分支配） ②稀少樹種原木の加工（合弁、合作に
限定） ③綿花（種綿）の加工等が含まれている。 
二、 採鉱業である。 この中には、①特殊、稀少な炭類の探査、開発（中国側の持
分支配） ②重晶石の探査、開発（合弁、合作に限定） ③貴金属（金、銀、プラ
チナ族）の探査、採掘 ④ダイヤモンド等の貴重な非金属鉱物探査、採掘 ⑤燐鉱
石の開発、選鉱 ⑥カムセル石及びカムセル鉄鉱石の採掘 ⑦セレスタイトの採掘 
⑧海洋マンガン団塊、海砂の採掘（中国側の持分支配）等が含まれている。 
三、 製造業である。この中には、（一）農副産物加工業 ①大豆、菜種食用油脂加
工（中国側の持分支配） ②バイオ液体燃料（燃料アルコール、バイオディーゼル）
の生産（中国側の持分支配） （二）飲料製造業 醸造酒、有名で良質な蒸留酒の
生産（中国側の持分支配） ②炭酸飲料の生産 （三）たばこ製品業 ①たばこの
葉の加工生産 （四）印刷及び記録メディアの複製 ①出版物の印刷（中国側の持
分支配、包装装飾印刷を除く） （五）石油加工及びコークス製造業 ①年産 800
万トン以下の製油工場の建設、運営 （六）化学原料及び化学製品製造業 ①苛性
ソーダ（水酸化ナトリウム）、炭酸カリウム（水酸化カリウム）の生産 ②感光材
料の生産 ③ベンジンの生産 ④毒性を生じ易い化学品の生産（エフェドリン、3，
4－亜基二酸化フェニル-2-アセトン、フェニル酢酸、1-フェニル-2-アセトン、ピ
ペロナール、サフロール、イソサフロール、無水酢酸）⑤HCFCｓ又は HFCｓ、TFE、
フッ化アルミニウム、フッ化水素酸の生産 ⑥Cisl、4-ポリブタジェンンゴム、ア
マルジョンボリマ-・スチレンブタジェンゴム、SBS ゴムの生産 ⑦メタン塩化物（塩
化メタンを除く）、カーバイド法ポリ塩化ビニールの生産 ⑧硫酸法チタンホワイ
ト、平炉法過マンガン酸カリウムの生産 ⑨カムセル鉄鉱石の加工 ⑩バリウム塩
の生産 （七）医薬品製造業 ①クロロマイセチン、ペニシリン G、リンコマイシ
ン、ゲンタマイシン、ジヒドロストレプトマイシン、アミカシン、塩酸テトラサイ
                                                     
296 時建中・前掲注 292、332 頁。 
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クリン、オキシテトラサイクリン、メデマイシン、ロイコマイシン、シプロフロキ
サシン、ノルフロキサシン、ロメフロキサシンの生産 ②アナルギン、アセトアミ
ノフェン、ビタミン B1、ビタミン B2、ビタミン C、ビタミン E、多種ビタミン製剤
及び内服カルシウム剤の生産 ③国の計画する予防接種のワクチン（BCG 及びポリ
オワクチンを除く）、ワクチン類及びアンチトキシン、トキソイド類（はしか、B
型日本脳炎、流行性脳膜炎ワクチンなど）の生産 ④麻酔薬品及び一類規制精神薬
品原料薬の生産（中国側の持分支配） ⑤血液製剤の生産 ⑥非自壊式使い捨て注
射器、輸液器具、輸血機械及び血液用バッグの生産 （八）化学繊維製造業 ①通
常のチップを使った化繊紡糸生産 ②レーヨンステープルの生産 （九）ゴム製品
業 ①中古ダイヤの再生（ラジアルタイヤを除く）及び低性能の工業用ゴム製品の
生産 （十）非鉄金属の製錬及び圧延加工業 ①タングステン、モリブデン、錫（錫
化合物を除く）、アンチモン（酸化アンチモン及び硫化アンチモンを含む）等の稀
少金属の製錬 ②電解アルミ、銅、鉛、亜鉛等の非鉄金属の製錬 ③希土類の精錬、
分離（合併、合作に限定） （十一）金属製品業 ①コンテナの生産 （十二）通
用設備製造業 ①各種普通レベル（PO）ベアリング及び部品（鉄球、固定具）、半
製品の製造 ②300 トン以下の回転式、キャタピラ式クレーンの製造（合弁、合作
に限定） （十三）専用設備製造業 ①中低級 B型超音波モニター製造 ②一般ポ
リエステル長繊維、短繊維設備の製造 ③320 トン以下の回転式、キャタピラ式ク
レーンの製造（合弁、合作に限定） （十三）専用設備製造業 ①中低級 B 型超音
波モニターの製造 ②一般ポリエステル長繊維、短繊維設備の製造 ③320 馬力以
下のブルドーザー、30 トン以下の液圧掘削機、6 トン級以下の車輪式ローダ、220
馬力以下のグレーダー、地ならしローラー、フォークリフト、135 トン級以下の非
道路ダンプカー、路面表層再生機設備、造園機械及び機具、商品コンクリート機械
（ポンプ、ミキサー車、ミキシングプラント、ポンプ車）の製造 （十四）交通運
送設備製造業 ①普通船舶（ブロックを含む）の修理、設計と製造（中国側の持分
支配） （十五）通信設備、コンピュータ及びその他電子設備製造業 ①衛星テレ
ビ放送地上受信設備及び主要部品の生産 ②税管理レジスター製品の製造等が含
まれている。 
四、 電力、ガス及び水の生産及び供給業である。この中には、①チベット、新疆、
海南等の小電力網の範囲内において、単機出力 30 万キロワット以下の石炭水蒸気
凝縮火力発電所、単機出力 10 万キロワット以下の石炭水蒸気凝縮・抽出両用ユニ
ット熱電複合発電所の建設、運営 ②電力網の建設、運営（中国側の持分支配）が
含まれている。 
五、 交通運送、貯蔵及び郵政業である。この中には、①鉄道貨物輸送会社 ②鉄道
旅客輸送会社（中国側の持分支配） ③道路旅客輸送会社 ④出入国自動車輸送会
社 ⑤水上輸送会社（中国側の持分の支配） ⑥撮影、鉱物探査、工業等の汎用航
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空会社（中国側の持分支配） ⑦電信会社：付加価値電信業務（外資比率は 50％を
超えてはならない）、基礎電信の移動みなし音声によるデータ通信（外資比率は 49％
を超えてはならない）、基礎電信の国内業務及び国際業務（（外資比率は 35％を超え
てはならないが、2007 年 12 月 11 日までは外資比率を 49％まで許可する。） 
六、 卸売、小売取引業である。この中には、①直接販売、通信販売、ネット販売、
フランチャイズ経営、委託経営、商業管理等の商業会社 ②食糧、棉、植物油、食
用砂糖、医薬品、たばこ、自動車、原油、農薬、農業用フィルム、化学肥料の卸売、
小売及び物流配送（30 を超える支店を設立し、複数のサプライヤーから仕入れた異
なる種類及びブランドの商品を販売するチェーン店は、中国側の持分支配とする） 
③オーディオ・ビジュアル製品（映画を除く）の流通（合作に限定、中国側の持分
支配） ④商品オークション ⑤船舶代理（中国側の持分支配）、外国船検数（合
併、合作に限定） ⑥製品油卸売及びガソリンスタンド（同一の外国投資者が 30
を超える支店を設立し、複数のサプライヤーから仕入れた異なる種類及びブランド
の製品油を販売するチェーン店のガソリンスタンドは、中国側の持分支配とする）
の建設、運営等が含まれている。 
七、 金融業である。この中には、①銀行、ファイナンスリース会社、財務会社、信
託投資会社、貨幣仲介会社 ②保険会社（生命保険会社は外資比率が 50％を超えて
はならない。） ③証券会社（A株販売、B株及び H株並びに政府及び会社債権の販
売と取引に限定、外資比率は 1/3 を超えてはならない）、証券投資ファンド管理会
社（外資比率は 49％を超えてはならない） ④保険仲立会社 ⑤先物取引会社（中
国側の持分支配）等が含まれている。 
八、 不動産業である。この中には、①土地の大規模開発（合弁、合作に限定） ②
高級ホテル、別荘、高級オフィスビル、国際コンベンションセンターの建設、運営 
③不動産二級市場取引及び不動産仲介又は代理会社等が含まれている。 
九、 リース及びビジネスサービス業である。この中には、①法律相談 ②マーテテ
ィング調査（合弁、合作に限定） ③信用調査と格付けサービス会社等が含まれて
いる。 
十、 科学研究、技術サービス及び地質調査業である。この中には、①測量製図会社
（中国側の持分支配） ②輸出入商品検査、鑑定、認証会社 ③撮影サービス（空
中撮影等の特殊撮影サービスを含むが、測量航空撮影を含まず、合弁に限定）等が
含まれている。 
十一、 水利、環境及び公共施設管理業である。この中には、①大都市ガス、熱エネル
ギー及び給排水パイプ網の建設、運営（中国側の持分支配）等が含まれる。 
十二、 教育である。この中には、①普通高校教育機関（合弁、合作に限定）等が含ま
れている。 
十三、 衛生、社会保障及び社会福祉業である。この中には、①医療機関（合弁、合作
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に限定）が含まれている。 
十四、 文化、体育及び娯楽業である。この中には、①ラジオ、テレビ番組の制作プロ
ジェクト及び映画製作プロジェクト（合作に限定） ②映画館の建設、運営（中国
側の持分支配） ③大型テーマパークの建設、運営（中国側の持分支配） ④演出
代理機構（中国側の持分支配） ⑤娯楽施設の運営（合弁、合作に限定）等が含ま
れている。 
十五、 国の規定及び中国が締結又は加盟している国際条約の規定により制限される
その他の産業である297。 
 
外資投資を禁止する産業として、詳しくは 
一、 農業、林業、牧畜業、漁業である。この中には、①中国の稀有及び特
有の貴重な優良品種の養殖、栽培 ②遺伝子組換植物の種子、種畜、水産
苗種の開発生産 ③中国の管轄海域及び内陸水域の水産物の漁獲等が含
まれている。 
二、 採鉱業である。 この中には、①タングステン、モリブデン、錫、ア
ンチモン、蛍石の探査、採掘 ②稀土類の探査、採掘、選鉱 ③放射性鉱
物の探査、採掘、選鉱等が含まれている。 
三、 製造業である。この中には、（一）飲料製造業 ①中国の伝統的な技術
である緑茶及び特殊茶の加工（銘茶、黒茶等） （二）医薬品製造業 ①
「野生薬剤資源保護条例」及び「中国希少、絶滅危機保護植物リスト」に
列記される漢方薬材料の加工 ②漢方煎じ薬の蒸し、炒め、灸、焼成等の
調製技術の応用及び漢方製剤の秘伝処方製品の生産 （三）非鉄金属の製
錬及び圧延加工業 ①放射性鉱物の製錬及び加工 （四）専用設備製造業 
①武器弾薬の製造 （五）電機機械及び器材製造業 ①開口式（酸性ミス
ト直接排出式）塩酸電池、水銀を含むボタン式酸化銀電池、ペースト式亜
鉛マンガン電池、ニッカド電池の製造 （六）工業品及びその他の製造業 
①象牙の彫刻 ②虎の骨の加工 ③一閑張技法の漆器の生産 ④ホウロ
ウ製品の生産 ⑤画仙紙、墨の生産 ⑥発がん性・催奇性・突然変異誘発
製品及び恒久的有機汚染物製品の生産等が含まれている。 
四、 電力、ガス及び水の生産及び供給業である。この中には、①チベット、
新疆、海南等の小電力網を除いて、単機出力 30 万キロワット以下の石炭
水蒸気凝縮火力発電所、単機出力 10 万キロワット以下の石炭水蒸気凝縮・
抽出両用ユニット熱電複合発電所の建設、運営が含まれている。 
五、 交通運送、貯蔵及び郵政業である。この中には、①航空交通管制会社 
                                                     
297 国家発展改革委員会「外商投資産業指導目録（2007 年改訂）」（中国経済・2008 年 2 月）
157 頁。 
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②郵便会社等が含まれている。 
六、 リース及びビジネスサービス業である。この中には、①社会調査が含
まれている。 
七、 科学研究、技術サービス及び地質調査業である。この中には、①人体
幹細胞、遺伝子診断と治療技術の開発と応用 ②大地測量、海洋測量製図、
測量製図航空撮影、行政区域境界測量製図、地図編成における地形図編製、
普通地図編製のナビゲーション電子地図の編製等が含まれている。 
八、 水利、環境及び公共施設管理業である。この中には、①自然保護区及
び国際重要湿地の建設、運営 ②国が保護するわが国原産の野生動植物資
源の開発等が含まれる。 
九、 教育である。この中には、①義務教育機構、軍事、警察、政治及び党
学校等の特殊領域の教育機構等が含まれている。 
十、 文化、体育及び娯楽業である。この中には、①ニュス機構 ②書籍、
新聞、定期刊行物の出版、総発行及び輸入業務 ③オーディオ・ビジュア
ル製品及び電子出版物の出版、制作、総発行及び輸入業務 ④各級のラジ
オ放送局（ステーション）、テレビ局（ステーション）、ラジオ・テレビチ
ャンネル（周波数）、ラジオ・テレビ放送ネットワーク（送信局、中継局、
ラジオ・テレビ衛星、衛星送信ステーション、衛星受信中継ステーション、
マイクロ波ステーション、観測台、有線放送テレビ放送ネットワーク） ⑤
ラジオ・テレビ番組の制作運営会社 ⑥映画製作会社、配給会社、興業会
社 ⑦ニュースサイト、ネットワーク視聴番組サービス、インターネット
利用サービス営業場所、インターネット文化運営 ⑧ビデオ上映会社 ⑨
ゴルフ場の建設、運営 ⑩賭博業（賭博性の競馬場を含む） ⑪風俗業等
が含まれている。 
十一、 その他の業種である。この中には、①軍事施設の安全及び使用機能を
侵害するプロジェクトが含まれている。 
十二、 国の規定及び中国が締結又は加盟した国際条約の規定により禁止され
るその他の産業である298。 
 
２ 「外国投資者による国内企業の合併・買収に関する規定」 
――国の経済的安全への影響などによる特別規制 
 外国投資家が国内企業を買収し、かつ、実際支配権を取得し、重点的業種にかかわり、
国の経済的安全に影響を及ぼし、もしくは影響を及ぼすおそれがある要素が存在し、ま
たは著名商標もしくは中華の古い屋号を有する国内企業の実際支配権の移転をもたら
す場合には、当事者は、これにつき商務部に対し申告しなければならない（12 条 1 項）。
                                                     
298 国家発展改革委員会・前掲注 297、160 頁。 
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当事者が申告をしないけれども、その買収行為が国の経済的安全に対し重大な影響をも
たらし、またはもたらすおそれがある場合には、商務部は、関連部門と共同して当事者
に対し取引を終了し、または関連持分もしくは資産の譲渡その他の有効な措置を講ずる
よう要求し、もって買収行為による国の経済的安全に対する影響を除去することができ
る（12 条 2 項）299。 
 本規定に関し、「国の経済的安全に影響を及ぼし、もしくは影響を及ぼすおそれがあ
る要素が存在する場合」とは、要件として極めて曖昧なものであり規定内容として不十
分であり、「重点的業種」の基準を定めるべき国家発展改革委員会が本規定の共同発布
主体に加えられていないという点は、審査の安定性という見地からは見過ごすことがで
きない問題であるとの指摘がある300。 
３ 「反壟断法」第 31 条  
 企業結合規制における国家安全審査の導入は中国独占禁止法の一つの特徴である。中
国の「反壟断法」第 31 条では、「外資におる国内企業の合併・株式取得又はその他の方
法による企業結合への参加が国家安全にかかわる場合、この法律の規定により定める企
業結合審査のほかに、国家の関連規定に基づいて国家安全審査を行わなければならない」
と規定されている。この規定により、外資による国内企業との結合が国家安全に関わる
場合には、二重の審査、すなわち企業結合と国家安全審査の両方を受けることになる。
これは、中国において初めて法律に外資による買収について国家安全制度に関する規定
を設けた。 
４ 「外国投資者国内企業買収安全審査制度の確立に関する通知」 
 2011 年 2 月 14 日、中国国務院弁公庁が「外国投資者国内企業買収安全審査制度の確
立に関する通知」を公表した（2月 3日公布、3月 5日施行）。本通知は、外国企業が中
国企業を買収する際の安全保障の観点から規制を加えるものであるところ、これまでの
独占禁止法および外国投資者国内企業買収規定に安全保障に関する規定の趣旨に基づ
き、安全保障に関する審査の対象を明確にし、審査手続を規定したものである。 
 
（１）安全審査の対象となる業種の範囲301 
 安全審査の対象となる被買収企業の範囲について、本通知は次の２つのパターンを規
定いている。 
① 「実質的支配権」の取得がなくとも「国内企業の買収」にあたれば安全審査に
                                                     
299 曽我=山口=中島・前掲注 254、1466 頁。 
300 曽我=山口=中島・前掲注 254、1466 頁。 
301 訳として、中川裕茂＝王春民「中国企業の買収における安全保障審査制度の導入」国際商事
法務 39 巻第 5 号（2011 年）648 頁。 
132 
 
服するものとされた業種 
・国内軍需産業および軍需産業関連企業 
・重点的、センシティブな軍事施設周辺の企業 
・国防安全にかかわるその他の企業 
 
② 「実質的支配権」の取得の可能性のある「国内企業の買収」につき安全審査に
服するものとされた業種 
・国家の安全にかかわる重要な農産品、重要なエネルギーおよび資源、重要なインフラ
ストラクチャー、重要な運送サービス、重要な技術、重大な装備の製造等の企業 
 
（２）安全審査が対象とする行為302 
 ①「国内企業の買収」とは 
 本通知では、外国投資家が「国内企業を買収」する行為につき、安全審査が行われる
こととされている。外国投資者の「国内企業の買収」は以下の４つの行為類型に分類さ
れる（1 条 2 項）。 
（a） 外国投資者が国内の非外商投資企業の持分を買い取り、または国内の非外商投
資企業の増資を引き受け、当該国内企業を変更設立して外商投資企業とする（1
号） 
（b） 外国投資者が国内における外商投資企業の中国側株主の持分を購入し、または
国内における外国投資企業の増資を引き受ける場合（2号） 
（c） 外国投資者が外商投資企業を設立し、かつ、当該外商投資企業を通じて合意に
より国内企業の資産を購入して当該資産を運営し、または当該外商投資企業を
通じて国内企業の持分を購入する場合(3 号) 
（d） 外国投資家が直接に国内企業の資産を購入し、かつ、この資産によって外商投
資企業を投資設立し、当該資産を運営する場合（4号） 
 
② 「実質的支配権の取得」とは 
 「実質的支配権の取得」とは外国投資者が買収を通じて国内企業の支配株主または実
質的支配者となることを指すものとされている（1条 3項）。 
（a）外国投資者およびその支配親会社、支配子会社が買収の後に保有する株式総数が
50 パーセント以上である場合 
（ｂ）複数の外国投資者が買収の後に保有する株式総数の合計が 50 パーセント以上で
ある場合 
（C）外国投資者が買収の後に保有する株式総数が 50 パーセント未満であるものの、そ
の保有する株式が有する議決権が株主会または株主総会、董事会の議決に重大な影響を
                                                     
302 中川＝王春民・前掲注 301、648 頁。 
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及ぼすに足りる場合 
（ｄ）その他国内企業の経営戦略、財務、人事、技術等に関する実質的支配権が外国投
資者に移転することになる場合 
第三節 企業結合審査と国家安全審査の比較 
  国家安全とは、とても広く且つ不確定な概念である。それは、国防安全、政治安全、
経済安全、社会安全等多くの側面が含まれているからである。経済安全の一つをとって
も、国家産業安全、経済方策安全と体制安全、科学技術と情報安全、財政金融安全、戦
略資源安全、貿易と市場環境安全等様々な側面がある303。国家安全審査と外資による企
業結合審査の立法主旨は、経済安全リスク、国家安全リスクの防止と市場経済秩序を守
る面において、両審査共国民経済の安定的な成長を促進することである304。しかし、二
つの制度は様々な面において相違があり、ひいては衝突する面もある。 
一 審査要素の比較 
 国家安全の審査の内容については、国によってそれぞれ違う。例えば、アメリカにお
いては、①買収対象となった国内産業の国防上の重要性、②国防に要する人材、生産力、
技術、材料、その他の供給やサービス確保における国内生産力の程度、③国家安全保障
の要請に応えるための国内産業や経済取引に外国が及ぼす支配の程度、④防衛関係の物
資、整備または技術が、テロ支援国家、ミサイル技術そして生物化学兵器の拡散に与え
る潜在的な影響、⑤国家安全保障に関わる問題であり、エクソン・フロリオ条項にいう
国家安全保障は、多くの産業分野を対象とするものであっても、基本的には軍事面への
影響に主眼があったということができる。「外国投資及び国家安全保障法」（Foreign 
Investment and National Security Act of 2007,以下「FINSA」と称する）4条は、エ
クソン・フロリオ条項の考慮要素に、新たに 6 項目を追加した。具体的には、①買収が
主要なエネルギー資産などアメリカの重要産業基盤305に対してもたらす潜在的影響、②
                                                     
303 朱一飛「国家安全審査与反壟断法的区別与協調――以産業安全保障為視角」河北法学 2009
年 5 月第 27 巻第 5 期 128 頁。 
304 劉民「論外資買収安全審査制度的独立性」金融与投資研究 2008 年第 5 期 57頁。 
305 FINSA2 条（a）(6)は、重要産業基盤を「物的であるか否かを問わず、アメリカにとって重
要なシステムや資産であって、そのシステムの不能や破壊が国家安全保障に弱体化をもたらすも
の」と定義するが、施行規則においてもこれに何が含まれるかは明らかにしていない。施行規則
の案について実施されたパブリック・コメントでは、概念の不明確さを指摘する意見が寄せられ
ており、成立した施行規則もこれらに言及しているが、何が重要産業基盤であるかは個別の事案
ごとに判断を要するため、定義づけには馴染まない問題であるとした。なお、2001 年のテロ事
件の直後に制定された愛国者法（The USA PATRIOT Act of  2001）との関係で見ると、
重要産業基盤とは、農業および食糧供給、水の供給、公衆衛生、緊急サービス供給、防衛基幹産
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買収がアメリカの基幹技術にもたらす潜在的影響、③買収が外国政府による支配をもた
らす可能性、④外国投資家の国籍における核不拡散防止への取組みとテロとの戦いにお
けるアメリカとの協力関係、⑤買収がエネルギーの他の重要な資源調達の長期見通しに
もたらす影響、⑥大統領または CFIUS が重要と考える他の要素の存在である。追加され
た考慮要素からは、防衛産業だけではなく、広い範囲でアメリカの科学技術面での優位
に影響をもたらすような買収が、国家安全保障の対象となったことがわかる。したがっ
て、エクソン・フロリオ条項の下では承認された買収計画であっても、FINSA の下では
承認されなくなる可能性がある。また、外国投資家の国籍国が、アメリカとどのような
関係にあるかが考慮要素に入り、その国の政治体制も審査の対象となった306。 
 また、日本においては、現行の外為法において、対内直接投資等は基本的には自由で
あり、報告を要するのみであるが、対内投資等が、①国の安全を損ない、公の秩序の維
持を妨げ、又は公衆の安全の保護に支障を来すこととなること、及び、②我が国経済の
円滑な運営に著しい悪影響を及ぼすことになる場合（27 条 3 項 1 号イ、ロ）、には財務
大臣及び事業所管大臣は政令によって事前届出が必要となる307。また、27 条 3 項 1号ロ
は、当該対内直接投資等に係る事業が日本の経済の円滑な運営に著しい悪影響を及ぼす
ことになるおそれがないかどうかを審査する必要がある場合には、財務大臣及び事業所
管大臣は当該対内直接投資等を行ってはならない期間を、当該届出を受理した日から起
算して４ヵ月に限り、延長することができるとしている308。また、2007 年の改正により、
国家安全保障の上で重要な技術の流出を防止し、防衛生産および技術基盤を維持するた
め、告示によって届出の対象が広がり、従来は対象業種を列挙していたが、この度の告
示では対象製品が列挙されている309。 
このような審査内容をまとめると、主に以下の四つの面がある。第一に、直接に国防
安全あるいは国防に需要する国内における生産能力、施設と直接な関連があるか否か、
第二に、自国の経済安全と産業安全に実質的影響をもたらすか否か、あるいは実質的影
響をもたらす可能性を有するか否か、第三に、自国の重要な分野における重大な研究開
発、技術的イノベーション成果の流出をもたらすか否か、最後に、自国の業界における
技術開発、自主的なイノベーション能力を弱めるかあるいは自国の企業が有する中核技
術の知的財産権と著名ブランドに影響を及ぼすか否かである。これに対し、外資による
企業結合審査は、主に、他の企業の市場における自由競争を制限するおそれがあるか否
                                                                                                                                                           
業、電気通信産業、エネルギー産業、運輸業、金融業、化学産業、郵便および配送業、そして情
報技術産業の計 12 産業を指すものと考えられる。渡井理佳子「アメリカにおける対内直接投資
規制の現状」慶応法学第 19 号（2011 年 3 月）122 頁。 
306 エクソン・フロリオ条項の下でも、実際にはこの点が考慮されていた。渡井・前掲注 300、
126 頁。 
307 松下・前掲注 270、271 頁。 
308 松下・前掲注 270、272 頁。 
309 渡井・前掲注 268、221 頁。 
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かについてである310。 
二 審査機関の比較 
国家安全審査は普通、多角的且つ包括的に調査が実施できるようにするため、多部門
の連合的審査を行う。例えば、アメリカにおいては、CFIUS の委員長は財務長官であり、
エクソン・フロリオ条項制定当時の委員は、他に国務長官、国防長官、商務長官、司法
長官、行政管理予算長官、通商代表、および経済諮問委員会委員長であった。その後、
1993 年からは科学技術政策局長、国家安全保障問題担当大統領補佐官、経済政策担当
大統領補佐官、さらに、2003 年からは国土国家安全保障省長官も加わって、12 名の委
員から構成されるようになった311312。 
そして、日本においても、対内直接投資等に係る事業が国家安全及び国経済の円滑な
運営に著しい悪影響を及ぼすおそれがないかどうかを審査する必要がある場合には、財
務大臣及び事業所管大臣により審査を行う。この事業所管大臣は主に、内閣府、総務省、
財務省、文部科学省、厚生労働省、農林水産省、経済産業省、国土交通省、環境省等が
含まれている313。 
中国においては、「外国投資者国内企業買収安全審査制度の確立に関する通知」（以下、
「通知」と称する。）の中には、外資による買収に対する国家発展改革委員会と商務部
をはじめとする外国投資者による国内企業買収安全審査部連合会議によって具体的な
審査を行うと明確に規定している314。但し、「通知」の中にはただ連合会議は国家発展
改革委員会と商務部により招集すると規定しただけで、連合会議に参加する他の部門に
ついては明確に規定していない。 
国家安全審査と違って、外資による企業結合審査は、特定の独占禁止審査部門によっ
て行われる。 
三 審査目的の比較 
 国家安全審査は、国家主権の原則に基づいて、国の国防、軍事安全、政治安全、国家
経済安全、文化安全等を目的とし、主にマクロ的な保護を重要視している315。これに対
                                                     
310 劉民・前掲注 304、59頁。 
311 国家安全保障問題担当大統領補佐官と経済政策担当大統領補佐官は、CFIUS の正式な委員
ではあるが、エクソン・フロリオ条項の調査のうち、1 次審査には基本的に加わらないことにな
っており、議論の調整をする役割を果たしていた。渡井・前掲注 268、210 頁・注 26。 
312 渡井・前掲注 268、210 頁。 
313 http://www.boj.or.jp/about/services/tame/faq/data/t_naito.pdf 
314「外国投資者国内企業買収安全審査制度の確立に関する通知」三（二）。 
315 李建強「外資買収的反壟断審査和国家安全審査研究」経済与法制 2011 年 6 月 246 頁。 
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し、外資による企業結合審査は、企業結合により、市場支配力の形成・維持・強化とい
う結果をもたらすおそれがある結合に対する規制を通じて、独占禁止法の目的である、
市場において公正かつ自由な競争を促進し、事業者の創意を発揮させ、事業活動を盛ん
にし、雇用及び国民実所得の水準を高め、以て、一般消費者の利益を確保するとともに、
国民経済の民主的で健全な発達を促進する316ことを実現することである。ここで言う公
正かつ自由な競争を促進するとは、まず考えられるのは、競争によって商品・役務の価
格が低くなること、および品質が改善されるということである317。また、消費者の利益
とは、公正かつ自由な競争を維持することによって、消費者に与えられる利益というこ
ともできる。消費者は、よりよいものを、より安い価格で、より多く購入することがで
きる318。最近有力に主張されている見解は、一般消費者の利益は、独占禁止法の目的か
ら単なる反射的利益ではなく、独禁法の直接の目的そのものであるとする。このような
理解は、1962 年（昭和 37）年に独禁法の付属法律である不当景品類及び不当表示防止
法が制定された頃からいわれてきたが、最近は、消費者利益（一般消費者の利益）の確
保は独禁法の「究極目的」であるとし、かつ直接の目標・目的でもあると理解されてい
る319。 
第四節 小括 
 改革開放以来、政府は外資誘致を企業の改革の重要な手段としてきた。そして、中国
が WTO に加入してから外資による国内大手会社の M&A が頻発している。外資による国内
企業の買収も中国経済において多くの積極的な影響を与えた。 
 まず、外資による国内企業の買収は、中国の国有企業の株式所有の多元化を実現する
ことを促進することができる。所有権の不明確さ、会社の管理システムの不健全等は中
国国有企業において普遍的に存在する問題であった。買収による投資を通じて、外資企
業はある程度企業の経営権を持つことになり、必ず国際的規範に従って企業を改革する。
これは相当な面において、企業が元の慣行に過度に依存することによって企業改革を阻
止することを避けることができ、現代的企業制度の構築を促進することができる。 
 次に、外資による買収は国内企業の技術進歩を促進すると同時に、中国の製品構造と
産業構造の最適化に有利する。多国籍企業は世界的範囲において先進的技術の研究者、
使用者と伝播者であり、今、世界上の 70％の技術譲渡と 80％の新しい技術と技術新案
の開発を行っている。更に、外資による買収は中国国内における技術進歩を推進するだ
けではなく、技術拡散等を通じて国内における全業界の技術革新を行い、中国における
                                                     
316 金井=川濱=泉水・前掲注 7、4 頁。 
317 金井=川濱=泉水・前掲注 7、6 頁。 
318 金井=川濱=泉水・前掲注 7、9 頁。 
319 金井=川濱=泉水・前掲注 7、5頁。 
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製品構造と産業構造の最適化を推進することができる320。 
しかし、国と地方政府は外資による投資に関する法律が十分に整備されていないにも
かかわらず、急いで外資を誘致したため、上記に論述した様々な問題が起き、外資によ
る企業結合規制と国家安全審査の議論を行うことになった。 
 だが、独占禁止法による企業結合規制と国家安全審査はその目的からみて、必ずしも
一致しない面があり、衝突する面がある。中国独占禁止法は、市場経済化が急速に進ん
でいる中国において、公正な市場競争を保護し、経済運営の効率を高め、消費者利益と
社会公共利益を維持し、いわゆる社会主義市場経済の健全な発展を図ることを目的とし
ている。国家安全審査の目的は、国家安全に関わる外資による買収を禁止あるいは制限
することを通じて、国の国防、軍事安全、政治安全、国家経済安全、文化安全等を保護
することであって、もっとマクロ的な保護であり、政治的、社会政策目的を持っている。 
このような、幅広い規制範囲は、あらゆる外資による買収が不確定的な審査を受ける
可能性を増やし、市場全体における競争秩序の維持を任務とする企業結合規制の役割を
歪めるものとなるおそれがある。また、外資による国内産業の参入を阻止し、かつ、外
資企業と国内企業の自由競争を排除することになる。したがって、これは競争を阻害す
る要因であり、消費者との関係ではサービス提供のコスト上昇につながるともいえる。
経済面からも国家安全保障の保護を要するにしても、消費者に対してどこまで協力や犠
牲を求めるかは、規制にあたって考慮されなければならないであろう。外資を含めての
競争の促進が国内産業を犠牲にする可能性はあるが、それは競争の必然の結果といわざ
るを得ないし、外資企業の参入そのものを排除するような措置の合理性については、見
直す余地があると考えられる321。 
長い目でみれば、国内企業が発展し、国際的競争力を持つためには、国の保護に頼る
ことではなく、必ず外資企業との公平競争に適応しなければならない。外資による買収
が多くなることは、ある程度、資源配分上の効率性を実現することができるし、競争の
圧力が高くなることによって、企業の技術革新をするインセンティブも高くなり、消費
者の利益へと繋がる。また、中国における国家安全審査の第三者による申し込み制度は、
国務院の関係部門だけではなく、さらに全国的業界団体、同業企業および川上、川下企
業等に審査提案権を賦与した。これは、国家安全審査制度の濫用のリスクを拡大させた。
したがって、商務部は外資による買収が国家安全審査の範囲に含まれるか、そして、連
合会議が商務部の審査提案を受けるか否かを判断する際に、国家安全と投資自由化を協
調しなければならないし、国家安全審査を抑制主義の解釈を取り322、独占禁止審査等他
の方式によって経済安全問題を解決することができれば、できるだけ国家安全審査を提
起するのを避けるほうが投資の安定化と自由化に繋がると考えられる。 
                                                     
320 宋才発＝李磊「跨国公司併購国内企業的経済分析及び其法律規制---以柯达併購中国感光材料
企業案为例」（河北法学・2007 年 4 月）、29 頁。 
321 渡井・前掲注 268、223 頁。。 
322 繆心毫=余柔・前掲注 243、128頁。 
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第五章 企業結合規制の手続 
はじめに 
 日本の企業結合規制に対しては、国内では経済界を中心に「厳しすぎる」という見方
がある反面、海外からは「実質的には規制が行われていない」という誤解や、「経済的
な分析が行われていない」、「国際的な事案に対して無力である」、「事前相談手続が不透
明である」といった評価や批判がなされてきた323。 
 また、中国においては、法施行日までに必要な規則等を（少なくとも形式的には）洩
れのないように整備することが常態となっている日本の感覚からはなかなか理解し難
いことであるが、2008 年 8 月 1 日の独占禁止法施行の時点では、事業者集中の届出に
関する規定の原案が公表されていたにすぎなかった。施行直後の 8 月 3 日、「事業者集
中届出基準に関する国務院規定」が公表されたが、原案に含まれていた届出手続等に関
する規定が削除され、先送りされた。各種の規定や指針の公表が本格化するのは 2009
年 1 月になってからである。重要な規定やガイドラインの作成に当たっては、原案が公
表され、意見募集の手続が採られてきている。まず事業者集中に関する商務部による規
定等の公表・意見募集が先行した。事業者集中については、実施規則がないまま、2008
年中から事前届出がなされていたが、2009 年 1 月に事前届出や審査に関する多数の規
定・ガイドライン（草案を含む）が公表され、これらは所要の修正を経て、最終化され
た。また、2009 年 1 月に事業者集中のための市場画定に関するガイドライン原案が商
務部から公表されていたが、最終的には、独占禁止法全体の市場画定に関する国務院独
占禁止委員会のガイドラインとして、2009 年 5 月に公表された。また、2010 年 7 月に
は、問題解消措置としての資産分離に関する暫定規定が公布されている。さらに、2011
年 6 月には、事業者集中の競争評価に関する暫定規定案の意見募集が行われ、9 月に成
案が公表された。また、同じく 6月には、未届けの事業者集中案件に対する審査に関す
る暫定規定案も公表され、2012 年 2 月に施行された。なお、2011 年 2 月に、外国企業
による中国企業の買収案件に対する国家安全保障審査制度に関する国務院通知が発出
され、同年 3 月には、それに関する商務部の暫定規定が公布されている324。2010 年 1
月には、「事業者届出弁法」、「事業者結合審査弁法」がそれぞれ施行され、現時点で立
法作業中の実施規定は、「届出基準に達していないが独占の疑いがある事業者結合に対
する証拠収集に関する暫定弁法」と「届出基準に達していないが独占の疑いがある事業
                                                     
323 栗田誠「公正取引委員会による企業結合審査の見直しの意義と課題」M&A Review 25 巻
5 号（2011 年）8 頁。 
324 栗田誠「日本から見た中国独占禁止法と東アジア競争法の課題」新世代法政策学研究第 13
号（2011 年）130 頁。 
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者結合に対する調査処理に関する暫定弁法」等がある。 
 こうした規定等の準備が行われたことにより、抽象的な独占禁止法の規定を執行する
準備が手続面ではかなり進展したと考えられるが、実態面、すなわち、抽象的な実態規
定の解釈の具体化・明確化という面では、実質的にはそれほど進展しておらず、法文の
繰り返しのような規定が並んでいることも少なくない325という指摘がある。また、これ
らの施行規則が、様々な法形式、すなわち、「規定」、「暫行弁法」、「指南」、「指導意見」
といった名称で制定されており、それらの位置付けや作成主体に不明であり、大変複雑
な印象を受けるという指摘326もある。さらに、外国企業の差別の問題、特に外国企業を
狙い撃ちしているのではないか327という懸念もある。そして、商務部独占禁止局におけ
る事前相談は、日本のような非公式にクリアランスを検討するというような性格のもで
はなく、届出の要否を確認するだけのものから、書類の作成方法や関連市場の画定につ
いて相談している例まであり、事前相談が有用かどうかの意見も分かれている328。 
 日本の独占禁止法による企業結合規制、特に、事前相談制度は、1976 年に事前届出
制を採用した米国や1989年になってようやく規制を導入したEUに比べて大変古い歴史
を有している。事前相談制度に一定のデメリットがあるものの、その事前相談が果たし
てきた対話的・交渉的な機能329のメリットは否定できない。従って、日本における事前
相談制度について十分な検討を行うことは、そのプラス面を活かして、企業結合審査を
スムーズに進行させることにとても有用であり、中国における企業結合審査についても
とても参考になると考えられる。 
第一節 事前届出制度・届出前相談制度 
一 日本における審査制度 
 企業結合規制は、平成 23 年の改正前は、実務上、義務的な事前届出制度と任意の事
前相談から構成されていた。前者については法律上届出が要求されており、合併につい
ては、独占禁止法 15 条 2 項に規定されている。法律上、合併を実行する前に、届出が
要求されている趣旨は、公取委に対して、当該合併が行われる前にその当否を判断する
機会を与えておくものである。というのも、合併は、企業組織の有機的統合を伴うもの
であるから、一旦合併が完成した場合に、それを事後的に否定するのは、費用の点から
                                                     
325 戴龍「中華人民共和国独占禁止法調査報告書(抜粋)」公正取引員会のウェブサイト 61－62
頁。 
326 栗田誠・前掲注 324、131 頁。 
327 酒井亨平「中国独占禁止法の制定・施行―外国企業のビジネスや投資に与える影響」日本国
際経済法学会年報 18 号（法律文化社・2009 年）97 頁。 
328 野村総合研究所・前掲注 236、41 頁。 
329 栗田誠・前掲注 6、63 頁。 
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禁止的であり、無用な混乱を招くおそれがあるからである。独占禁止法では、一定規模
以上の合併等についてその計画を届出させることになっている330。 
 また、日本においては、実務的には、事前届出を行う前に公取委に事前相談を行うの
が通例である。事前相談とは、具体的な企業結合計画を有する事業者が、法定の届出等
を行う前に、当該計画が独占禁止法上問題となるか否かについての相談を自主的に行う
ことをいう。公取委が事前相談において独占禁止法上問題なしとの回答を行い、同内容
の届出等が行われた場合には法定の措置をとることはない331。 
１ 事前届出制度 
規制緩和及び国際的整合性の観点から、1998 年改正により届出・報告制度は大幅に
整理・縮小された 。まず、結合の手段面から現在の制度をみると、①会社による株式
保有（10 条）については事後報告制度、②合併（15 条）、会社分割（15 条の 2）、およ
び営業譲受等（16 条）については事前届出・審査制度が設けられる。これに対して、
③役員兼任（13 条）、および会社以外の者による株式保有（14 条）について、特別の届
出および報告制度はない。また、結合の実体面から現在の制度をみると、総資産 100 億
円超の企業と総資産 10 億円超の企業との結合に、届出・報告を求めるものとなってい
た。15 条 2 項および 3 項は、会社の合併に関する事前届出手続を規定した。同項およ
びそれを受けた政令に基づく届出制度は、次の通りである。国内会社同士の合併の場合
には、合併当事会社の中に、当該会社の総資産と当該会社の国内の親会社・子会社の総
資産合計額が 100 億円超の会社と 10 億円超の会社がある場合に届出が必要である。外
国会社同士の合併の場合には、合併当事会社の中に国内売上高 100 億円超の会社と 10
億円超の会社がある場合に届出が必要である。ただし以上の場合であっても、親子会社
間および兄弟会社間の合併は届出が不要である（15 条 2 項但書）。届出は、総資産基準
を満たさない会社も含め、合併当事会社全社に義務付けられる。事例はないが、届出対
象外の合併に対して、合併登記後に 15 条 1 項の規制を及ぼすことは可能かという論点
がある。通説および実務は可能と考えられる332。 
 営業譲受に関しても、合併と類似の規定があり、営業の全部または重要部分あるいは
営業上の固定資産を譲り受ける場合には届出が必要となっており、一方、営業の貸借や
受任などは届出の対象とはなってない（16 条 2 項）。すなわち、届出が必要な場合は、
総資産合計額が 100 億円を超える会社が譲受る場合であって、①営業の全部の譲受けに
ついては、総資産（単体）が 10 億円を超える会社から譲り受けるとき、②営業の重要
部分または営業上の固定資産の譲受けについては、譲受け対象部分に係る年間売上高が
10 億円を超えるものを譲り受けるときである。 
                                                     
330 林・前掲注 53、127 頁。 
331 林・前掲注 53、135 頁。 
332 平林英勝「市場集中規制の仕組みをめぐる諸問題」ジュリスト 1213 号（2001 年）76 頁。 
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 会社分割は、会社の資産負債が移転する点で、営業譲受と共通であるが、それが組織
法上の行為として資産負債が包括承継され、個別の承諾を要しない点で営業譲受とこと
なる。届出が必要なものとして、共通新設分割および吸収分割があり、その要件は、分
割の対象が営業の全部であるときは、当事会社中に総資産合計額が 100 億円を超える会
社と 10 億円を超える会社がある場合である（15 条の 2 第 2 項）。分割の対象が営業の
重要部分のときには、総資産合計額ではなく、当該重要部分に係る年間売上高によるこ
ととなる。また、外国会社が分割を行う場合は、総資産合計額ではなく、国内営業所お
よび子会社の国内売上高によることとなる（15 条の 2 第 5 項）。 
 吸収分割の場合、会社分割の対象が営業の全部であるときは、当事会社中に総資産合
計額が 100 億円超える会社と 10億円超える会社がある場合である（15条の 2第 3項）。
分割の対象が営業の重要部分のときには、当該重要部分に係る年間売上高によることと
なる。また、外国会社が分割を行う場合は、総資産合計額ではなく、国内の営業所およ
び子会社の国内売上高によることとなる（15 条の 2第 5項）。 
 これに対し、2009 年の法改正により、事前届出制度が大幅に修正された。まずは、
株式取得についても、事前届出制が導入された。改正法 10 条 2 項ないし 7 項は、会社
による株式取得に関する事前届出手続を規定している。各項およびそれを受けた政令に
基づく届出制度は、次のとおりである。 
 届出義務を負う「株式取得会社」は、当該会社が属する「企業結合集団」の国内売上
高合計額が 200 億円を超えるものである。ここで企業結合集団とは、株式取得会社の最
終の親会社（会社の親会社であって他の会社の子会社でないもの）およびその子会社（い
わゆる孫会社も含む）からなる集団である。同条 6項および 7項に「子会社」および「親
会社」の定義がる。過半数を超えて議決権を所有する場合のほか、財務および事業の方
針の決定を支配する場合に、両項における経営支配関係が認められる333。子会社には、
組合を含む。株式取得の結果、株式取得会社が属する企業結合集団が、「株式発行会社」
の議決権の 20％および 50％を超えて所有することとなる場合に、それぞれ届出が必要
となる。ここで株式発行会社とは、当該会社およびその子会社の国内売上高合計額が
50 億円を超えるものである。組合を通じた株式取得については、当該組合の親会社が
株式を取得するものと見なす（10 条 5 項）。届出対象行為は株式「取得」であるから、
株式発行会社の自己株式の取得により、株式取得会社の議決権所有比率が届出基準を超
えても、届出は不要である。また企業結合集団による議決権所有比率を見るのであるか
ら、株式発行会社の株式を同一の企業結合集団に属する会社から取得する場合には、議
決権所有比率に変動はなく、届出は不要である。さらに、「あらかじめ届出を行うこと
が困難である場合」として公取委規則で定める場合にも、届出は不要である（10 条 2
                                                     
333 会社法等で用いられる「実質基準」である。これにより 10 条 6 項の「子会社」は、7 条の 2
第 13 項や 9 条 5 項の「子会社」よりも広い概念となっている。 
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項但書）334。 
 2009 年改正法 15 条 2 項は、合併に関する事前届出手続を規定した。同項およびそれ
を受けた政令により、企業結合集団の国内売上高合計額が 50 億を超える会社が合併し
ようとする場合に、届出が必要となる。ただし、同一企業集団内の合併については、届
出は不要である（同項但書）。なお、会社分割および事業譲受け等については、企業結
合集団ベースのほか、単体ベースの承継ないし譲受け部分にかかる国内売上高基準（30
億円または 100 億円）が登場することに注意が必要である335。 
２ 事前相談制度 
（１）事前相談の問題点に対する争論 
この事実上の事前相談手続は、以前から公取委によって行われてきたが、事前相談制
度に対しては、その不透明を問題にする意見があった。そこで公取委は、1993 年以降、
相談事例を詳細に公表する方針を明らかにし、特に 1996 年度以降は、事前相談段階に
おける断念事例を初めて公表したほか、公表内容を充実させている。さらに平成 14 年
12 月 11 日（平成 18 年 1 月 8 日改定）に「企業結合計画に関する事前相談に対する対
応方針」（以下「対応方針」という）を公表し、事前相談に対して一定の手続的規律を
及ぼすことを明らかにしている。そこでは、事前相談を書面審査段階および詳細審査段
階に分けた上で、①企業結合計画の具体的内容を示す材料が提出された日から原則とし
て 30 日以内に、独禁法上問題がない旨または詳細審査が必要な旨を通知する、また②
詳細審査が必要な場合には原則としてその旨を公表するとともに、広く一般からの意見
書の提出を求める、さらに③詳細審査に必要な資料がすべて提出された日から原則とし
て 90 日以内に、審査結果についてその理由も含め回答するとの方針が明らかにされて
いる336。事前相談は、このように法律上の根拠のない非公式の手段であり、実務上は、
企業結合のクリアランス手続として機能している。日本の企業結合規制は、この事前相
談に重点が置かれている点に特色がある。しかし、事前相談への過度の依存には、依然
として批判が強い。また、事前相談による非公式の折衡によって、企業結合審査が事実
上決着するために、法律上、事前届出制度が形骸化している批判もある337。特に実務に
携わる者により、日本の企業結合審査に次のような問題点が指摘されている。 
                                                     
334 金井=川濱=泉水・前掲注 7、231 頁。 
335 金井=川濱=泉水・前掲注 7、231 頁。 
336 また特に、産業活力再生特別措置法に係る企業結合計画であり、かつ「市場構造が寡占的で
はない場合」で当事会社グループの市場シェアが 25％以下等の一定の「迅速審査類型」に該当
する事案については、事前相談における書面審査を原則 15 日以内に行う、また事前相談を経て
正式届出がなされた計画については、待機期間を最大 7日間まで短縮するなどの方針が明らかに
されている（公取委「企業・産業再生に係る事案に関する企業結合審査について」（2003 年 4
月 9日））。 
337 林・前掲注 53、135 頁。 
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Ⅰ、企業結合審査の見通しが立たないこと 
 日本の企業結合審査（事前相談）に特徴的な現象として、諸外国と同様、一次審査と
二次審査の二段階方式が導入されているのに、ここ数年、二次審査が実際に行われた例
が皆無であることが挙げられる。一次審査は、諸外国と同様、詳細審査である二次審査
の必要性を検討するためのもののはずだが、現実の運用は異なる。一次審査期間である
30日間は、事前相談資料の提出を受けた公取委が求める追加資料の提出や質問に対し、
当事会社が十分回答したと公取委担当官が判断してからしか開始されない。このため、
一次審査期間開始以前に、合計千問を超えるような膨大な質問や追加資料提出要求が、
一年以上もの間繰り返し行われる例もあるとされ、また、一次審査期間開始前に、ユー
ザーや競争業者へのインタビューが広範に行われているのが実態である。こうした、一
次審査期間を実際に開始させず、他方で、二次審査にも匹敵する審査を一次審査期間開
始以前に実施しているのは、世界各国の競争当局と異なる公取委に特徴的な傾向である。
諸外国では、当局が行った質問や追加資料提出要求に対して定められた期限内に当事会
社が回答しない場合に時計の進行が止まることはあっても、事実上の二次審査に匹敵す
る審査活動が完了するまで一次審査の時計が進行しないという実務を採用している国
は存在していないようである。こうした実務は、公取委企業結合課のスタッフの不足に
よって生じている可能性もあり、人員の増加は不可欠であるが、当事会社側にとって、
企業結合のスケジュールを不透明にし、そのことが株式市場における株価や、統合プロ
セスの進行に深刻な影響を及ぼすだけに、困惑せざるを得ない。本来、企業結合は自由
であり、例外的に競争政策的観点からこれを制約できるにすぎない以上、できるだけ早
期に一次審査を完了し、真実問題になりそうな案件のみ二次審査に移行して慎重に検討
をするという、各国で作用されている本来の手続きへの回帰が期待されるところである。
また、企業結合審査の開始に当たって、審査スケジュールを当事会社と公取委職員との
間で確認するプロセスの導入も期待される338。 
 このような批判に対して、現行制度であっても事業者は事前相談を選択せずに正式手
続きを行うことは自由であり、公取委だけが時計を進める権限を持っていたわけではな
いと反論した。実際、新日鉄と住友金属は、2011 年 2 月に、2012 年 6 月に株式総会を
開き、2012 年 10 月 1 日の統合を目指すとの統合計画を発表したが、2011 年の規則改正
前の 5 月 31 日に届け出を行い、正式手続きに従って手続きを進めることを発表した。
本件の推移を見れば、改正前手続きのもとでも事業者は自ら時計の針を進めることがで
き、時計の針が進まなかったのは公取委が時計の針を止めたものではなく、事業者が正
式手続きに遂行して時計の針を進める手段を取らなかったからであったことが自明と
なっていると反論した。また、膨大な質問の量に対する批判について、例えば、キリン・
サントリーの統合のように、商品カテゴリーが多数にのぼり、当事者がアルコールから
清涼飲料に至るまで、多様な差別化された商品を有しており、市場の取り方如何で市場
                                                     
338 川合弘造「公取委の企業結合審査の課題」公正取引 711 号（2010 年）42 頁。 
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シェアも変わってくるような事例であれば、基礎情報をすべての商品レンジで要求する
のは当然であり、まさにそのような理由から網羅的な情報提供請求になったものと推測
される339。米国の第 2 次審査のための情報請求（以下「第 2 次情報請求」という）は、
このような網羅的、絨毯爆撃的な情報提供を徹底させた制度であり、大部屋３室分ほど
の情報が請求されるといわれており、それと比較すれば、第 2 次審査や正式手続きの第
2 次審査前の情報請求（日本の第 2 次情報請求は「報告等の要請」と呼ばれるので、以
下では、そのように呼ぶ）において、2000 問の情報請求がなされることは、何ら驚く
には値しない。アメリカの第 2 次審査や日本の第 2次審査では、1回しか情報請求の機
会がないので、網羅的、絨毯爆撃的な請求にならざるを得ない。寡占状況を見て絞るな
どの市場を分析しつつ情報の提供範囲を限定するということは、代理人との間で交渉が
成立した場合でなければ、原則としてやらない。むしろ、2000 問という質問だけでは
足りず、経済分析の基礎となるデータについて、より膨大な情報が請求されるのが本来
の第 2次審査前の情報請求の姿である。つまり、網羅的、絨毯爆撃的な請求自体は全く
批判されることではなく、これに怨嗟の声を上げるというのは、筋違いである。網羅的、
絨毯爆撃的な情報提供を回避したいというのであれば、情報提供を回避したいというの
であれば、情報提供を回避したいというのであれば、情報提供の範囲を合意することに
より、第 2次審査に行かないように持っていくべきであり、従来の事前相談実務はまさ
にそのために存在したのである。そして、膨大な量の質問について問題があるとすれば、
これが、第 2 次審査ではなく、事前相談でなされたことであるが、このような情報請求
がされたということは、事前相談と言いつつ、実質的には第 2次審査を事業者と公取委
の同意で変形させているものといえる。すなわち、本来の第 2次審査であれば、企業結
合計画の公表とそれに対する競争者からの意見提出の機会が与えられ 90 日の期間制限
に服するが、計画が固まっていない等の理由で公取委がガイドラインの第 2 次審査に従
って処理できないと考えるか、事業者が公表を望まない等の理由でガイドラインの第 2
次審査に従って処理することを望まないなら、そのような強力的運用は、必ずしも不適
切なものとは言えないであろう340。 
 
Ⅱ、情報提供要請の内容について 
公取委担当官の一部に、明らかに回答困難で必要性の疑わしい内容及び量の情報提供
要請を繰り返し行い、事実上、案件の取下げを迫るなど、事前相談制度の趣旨をはき違
えた対応をする例があると指摘した。大規模統合案件とはいえ、網羅的に数千問の質問
                                                     
339 40 の市場に、50 の質問を行えば、40x50 で 2000 となる。ビールだけでも、ビール、発泡
酒、第 3 のビール、プレミアムビールがあり、これが業務用と家庭用に最低限別れるので、こ
れだけでも、4x2 で 8 種であり、こえｒに、ウィスキー、焼酎、清涼飲料水などを加えるだけで、
40 の市場がすぐ埋まることは容易に想像できる。 
340 越知保見「事前相談制度の廃止の意義と今後の企業結合審査の展望」公正取引 729 号（2011
年）28 頁－31 頁。 
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と情報提供を求めた例は企業法務関係者の間で話題になったし、提供要請された内容も
競争法上の評価として必要か 疑わしいものもあった。ある程度抽象化してかかる例を
挙げると、①保存しているはずもない過去数年間の見積書を提出しながら失注した全商
品のすべての案件に関する極めて詳細な見積情報、②過去 1年間に受注した全物件の全
商品の販売に関する顧客・最終ユーザー・中間業者・商社との価格交渉経緯およびかか
る販売に関する社内文書・電子メール・受注関係書類等の記録のすべて、③当事会社の
全支店・営業所の営業担当者全員（短期雇用者、出向者、嘱託社員等も含む）に関する
入社前の経歴を含む情報およびその業務関連情報などがある。こうした要求を多数受領
した当事会社は、手続き問題に対する不服申立ての途も無い中で、企業結合計画を断念
するほか無いと批判した341。 
 この批判に対して、失注した案件の見積情報は、合弁当事者の商品が互いに密接な代
替性（セカンドチュイスになっているかどうか）を測定する重要な情報であり、このよ
うな情報を請求しているのは、むしろ公取委が経済分析の観点から、ポイントをついて
データを請求していることを裏付けるものである。情報が保存されていななければ「な
い」と答えばよいだけであるが、そのようなデータが一切ないとか「あるはずもない」
と断じるというのは、データの不存在そのものが公取委の懸念を増幅する一因となるよ
うに思われると反論した342。 
 
Ⅲ、企業結合審査で求められる質問や追加資料の担当官毎のばらつき 
 現在の事前審査で担当官から要求される追加情報の内容は、担当官毎に相当ばらつき
が見られる。勿論、企業結合案件は事案毎に個性があり、その結果として担当官が求め
る追加情報に差異があるのは当然であるが、過去の相当長期に亘る対象商品及びその競
合商品全てに関する詳細な情報、顧客層、マーケティング活動の状況、各ブランド毎の
累計販売数量及び金額、平均年間販売数量及び金額等について、自社商品のみならず入
手困難な他社製品の情報も含め、膨大かつ詳細な情報提供を一次審査期間開始前に求め
る担当官がいる一方、同様の事案で、より焦点を絞った情報提供を求める担当官もある。
当事会社が、誠実に質問に回答する努力を行うことは当然であるが、質問や要求情報の
水準が担当官毎にばらつきが大きいと不満が生じていることも事実である。加えて、審
査期間中に担当官が交代になると、審査に手戻りが生じることもあるという。こうした
事態回避のためにも、少なくとも一次審査段階では、ばらつきの無いような標準的な質
問集を予め用意して迅速に手続きを進行させ、詳細な調査が必要と考えられる案件を選
別して早期に二次審査に移行し、詳細な追加質問を行う取扱いとするべきではなかろう
                                                     
341 川合弘造「企業結合審査手続の改革（実務家の見地から）」ジュリスト 1423 号（2011 年）
57 頁。 
342 越知・前掲注 340、31 頁。 
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か343。 
  
Ⅳ、手続保障の確立の必要性・透明性 
 二次審査に移行し、最終的に、公取委が、当該企業結合に問題があると考えた場合に
は、具体的な根拠を示した上で問題点を指摘する必要がある。もっとも、こうした指摘
は、欧州委員会の企業結合審査で、問題があるとされる場合に当事者に交付される
statement of objections のような詳細なものとはならないであろうが、少なくとも、
公取委が実施した調査・分析やアンケート調査結果等が示されることとされている。た
だ、現状では、二次審査にも匹敵する詳細な調査が一次審査期間開始前に行われながら、
二次審査が実際には行われないため、公取委が当該企業結合に問題があると考える具体
的な根拠が、当事会社に開示される制度的保障はない。また、実際の企業結合審査では、
当事会社による情報提供の他、利害関係者へのインタビューが行われたり、利害関係者
から当該企業結合に関する意見の提出がなされたりするが、当事会社の主張も利害関係
者の意見もその他の者に開示されないために、仮に誤った情報が公取委に提供されても、
その誤りを正す機会はない。こうした公取委に提出された情報や意見への関係者の意見
表明機会の欠如は、公取委が二次審査を実際には実施していないことと相俟って、公取
委の企業結合審査の透明性を損なっているのではなかろうか。こうした問題の対処の為
に、当事会社及び利害関係者に対する手続き保障を充実させることが不可欠と考えられ
る。具体的には、当事会社や利害関係者の主張、インタビュー内容について秘密情報を
除いた公開版を作成し、全当事者が公開版にアクセスし、これに対して意見を持つ利害
関係者による自発的な情報提供が促され、公取委自らが多数のインタビューを行うなど
して行っている審査の負担を軽減することになるはずである344。 
 また、事前相談の結果に不服がある場合には、再度、法的な届出を行い、排除措置命
令を受けてからしかこれを法的には争えない。このような二度手間作業を実際に行う事
業者はなく、不服申立手続は機能しなくなっていたという指摘もある345。 
 この批判に対して、手続きに不満のある事業者は、事前相談を打ち切り、正式手続き
に移行することはいつでも可能であったし、しかも、日本の正式手続きは、米国の企業
結合届出規制を参照しつつも、それよりも、より有利な手続きとなっているという反論
がある。すなわち、最初の 30 日だけが待機期間で、待機期間内に公取委が報告等の要
請（情報請求）を行い、報告後、公取委は 90 日間以内に審査を行うこととされている
ものの、この措置期間経過後は、措置期間であっても企業結合を強行することができる
のである。もちろん、公取委は企業結合を強行しようとする場合、裁判所に緊急停止命
令を求めることができるし、実際にそのような経過を辿ったのが、八幡富士事件である。
                                                     
343 川合・前掲注 338、42 頁。 
344 川合・前掲注 338、43 頁。 
345 川合・前掲注 341、57 頁。 
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本件では、事業者は、届出を行い、30 日間の待機期間終了と同時に合併を強行しよう
として、公取委が緊急停止命令を申し立てた事例であり、事件は、事業者と公取委との
間で問題解消措置についての合意が成立して346、緊急停止命令の申立は取り下げられた
ため、司法的判断はなされていない。しかし、事前相談を経たにもかかわらず、適切審
理を行っておらず、あるいは案件をたなざらしにするような対応が行われているならば、
緊急停止命令の緊急性の要件が満たされず、緊急停止命令の申立は、棄却される可能性
が高い。このように、事前相談ガイドラインの下でも、公取委が案件を不適切に処理し、
又は、放置する場合、制度的な救済は十分与えられていたと主張した347。 
 
Ⅴ、経済実態や国際的な競争実態への理解の必要性 
 現在の公取委の企業結合審査には、細部の個別の現象に注目し、経済構造全体への大
局観を見失っているとの不満が実業界にはあるとされる。また、公取委の手続では、日
本国内での当事会社のシェアが高くなることを警戒する姿勢が強く見られるが、情緒的
な内容の川下産業の不安感の表明を重視し、市場関係者間の力関係を科学的に検証して
いないのではないかとの不満も実業界には絶えない。また、日本企業が、国内の小さい
市場から国際的な競争の場への進出を迫られる中で、日本国内市場での市場シェア上昇
にこだわってこれを抑止することが国民経済にとって真に利益になるのかというマク
ロ的な視点が問われる時代を迎えている。化学業界の事例を引用すると、世界市場では
様々な分野で寡占化が進む一方、中国の国営企業のように国家支援の下で規模を拡大し
市場シェアを伸ばしている者も存在する。このように世界市場が巨大企業に席巻されつ
つある中で、小さな国内市場に企業が多数存在し続けることを期待しても、世界の巨人
が一度日本市場に参入すれば、それを席巻することは海外企業と対等に世界市場で競争
することを妨げ、ひいては日本市場での競争を制限することとなりかねない。こうした
指摘に対し、国内市場間の統合は、国内市場において消費者に高く売り、海外市場で安
く売ることになり、日本国内消費者の利益が海外消費者に移転するだけだとの指摘も見
られる。しかし、日本企業が目指しているのは、結合を通じて効率化を達成し、日本及
び海外における競争力を強化することが殆どで、実際に、企業結合後に日本市場で高く
売り、海外市場で安く売るという事態が生じた先例はない。こうした価格政策は、ＷＴ
Ｏでも非難されるべき行為とされるダンピングの問題や通商摩擦を招きかねず、容易に
実行できることではない。多くの日本企業が公取委の企業結合審査に対して持っている
こうした不満に鑑み、公取委には、持ち込まれた企業結合の持つ世界市場でのマクロ的
な意味についても考察した上で、当該企業結合がもたらす競争制限効果を防止する必要
が統合がもたらす世界市場での競争促進効果が上回ることを説明する努力も期待され
                                                     
346 同意審決昭和 44 年 10 月 30 日審決集 16 巻 46 頁。 
347 越知・前掲注 340、32 頁。 
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る348。 
 また、事前相談制度の是非について、企業側、弁護士、有識者の間も意見が分かれて
いた349。 
 
（ⅰ）企業側 
a、事前相談制度に対する否定 
企業側の事前相談制度に対する否定的な意見としては、①実行前の「事前」の審査が
実質的に合理的なものであれば、「事前」なのか「正式」なのかは問題ではない。企業
の担当者としては、事前相談制度があるのであれば、いくらそれが悪い運用がなされて
いたとしても、それを使わないと、上への説明が保たない。そのような悪い選択肢は、
そもそも排除すべきである。②諸外国では、事前相談では形式的な確認をするのみで、
その後の正式手続で、お互いに決められた時間の中で、最大限のことをしましょう、と
いうのが世界のスタンダードである。問題があれば、法令に基づいて審査期間の延長を
すべきであり、また延長手続が行われる中でも、延長する案件とそうでない案件とで、
ふるいがかけられるべきである。③企業にとってもっとも望ましいのは、米国のように、
事前規則のハードルは低くして（届出基準を緩く設定して）、事後監視をする（何か問
題が生じれば審査して取り締まる）という審査形態である。他方、ＥＵ型は、届出基準
を高く設定して案件をふるいにかけ、残った案件について厳しく審査する、という審査
形態である。現行の日本の審査は、その両方を行おうとして、負担感が大きくなり過ぎ
ている。どちらか一方にするか、日本型を目指しても early termination を導入する等
の工夫をすることが必要である。④正式届出後に審査をするとしても、米国のように、
第一次審査の 30 日以内で結論が出れば結合計画がオープンにならないが、第二次審査
に進めばオープンにする必要がある、という制度が良い等の意見がる。 
 
b、事前相談制度に対する否定/肯定 
企業側の事前相談制度に対する中立的な意見としては、①仮に海外で申請する場合、
事前相談による承認の感触は得られないため、社内の説明には、弁護士への相談、類似
事例の有無等、できるだけのことをやったかという点を検証し、申請をするか判断する
ことになるだろう。欧州等では、事前相談制度が無いから、合併しないということには
ならない。②筋といては正式審査をやるべきなのかもしれないが、予見できる（スケジ
ュールが読みやすい）のなら任意の審査でもよい。③任意の手続の中で、公取委が企業
側にどれだけの情報を求めてくるか（半ば強制的かどうか）、海外当局と整合が取れた
審査制度になっているかがポイントである。④事前相談は実質的には審査なので、それ
                                                     
348 川合・前掲注 338、43 頁。 
349 経済産業省「主要国における企業結合規制に関する実態及び経済分析等に関する調査研究」
報告書（2011 年）Ⅱ‐21。 
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を正式手続にしたからといって、今の実態とあまりかわらないではないか。公表を除け
ば、正式にして、答えを書面でくれるようになったほうがよい。しかし、スケジュール
リングの観点からは、正式後にダメ、といわれると困るので、事前相談制度があった方
が良い等の意見がある。 
 
C、事前相談制度に対する肯定 
企業側の事前相談制度に対する肯定的な意見としては、①結合計画の公表は、ある程
度、審査の目途がたった上で行きたい。マスコミ対応等で実際には意思決定・公表を急
かされることが多いが、公表後に破談となればお互いの会社にとってキズとなってしま
う。その意味で、現在の事前相談制度の仕組みが良い。②事前相談の方が良いと考えら
れるが、担当官により資料要求の幅が大きい点やスケジュールの目途が付けにくい点は
改善してほしい。また、正式審査になると、自社の案件の公表がされるのは好ましくな
い。一方、他社の案件については見たい。③事前相談制度を敢えて廃止する必要はない。
会社としての意思決定はしっかり行うことは前提として、それでも自信が無い場合に公
取委の判断を仰ぐことができるため、利用価値はある等の意見がある。 
 
（ⅱ）弁護士 
a、事前相談制度に対する否定 
弁護士側の事前相談制度に対する否定的な意見としては、①正式手続前の事前相談か
ら正式手続に切り替えるべきである。公式の場で勝負したいと思う。（ただ、弁護士と
しても、事前にしっかり分析することがより求められる。）甘えでやるのは護送船団方
式の名残ではないか。制度を変更すれば当初は混乱するだろうが、最終的には企業も対
応するようになるので、それをもって新制度の批判材料とするのは良くない。②ＥＵの
ように、正式審査手続きの方が審査の終わりのタイミングが見えるので、望ましい。③
情報を公開しないまま、密室で進めたいという意向が企業側にもあるが、そういう風潮
が通用しなくなってきている。④内容の審査まで届出受理前に行うのは日本だけである。
欧米では正式届出後に行うため、日本も正式届出後に審査を行っても困ることはないだ
ろう。だが、専門弁護士によるアドバイスがプラクティスとして定着する必要がある。
⑤審査期間が明確化・柔軟化され、聴聞手続等が確保されれば、正式手続後の審査でも
機能するのではないか。⑥正式手続における審査に切り替えることで、事例が充実する
可能性はある等の意見がある。 
 
b、事前相談制度に対する否定/肯定 
弁護士側の事前相談制度に対する中立的な意見としては、①企業は正式手続に移行し
ても対応は可能であると思う。外国企業にとっては、なぜ事前相談でやるのか理解でき
ないだろうが、案件の軽重に応じて柔軟に対応できるなら、良い制度といえる。②正式
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手続における審査でスケジュールを確定させることが良いかどうかは、企業の考えに依
る。デッドラインを決めてその期間で真剣勝負するのか、デッドラインを決めずにネゴ
の余地があった方が良いのか、一長一短である。③欧米でも属人的な要素はあり、制度
だけの問題ではない等の意見がある。 
 
C、事前相談制度に対する肯定 
弁護士側の事前相談制度に対する肯定的な意見としては、①企業のニーズからすれば、
事前相談制度はあった方が良い。そもそも任意の手続であるため、透明性を要求するの
は企業側の欲張りである。②日本では事前相談制度が必要である。事前相談により審査
の透明性の確保は難しいかもしれないが、そもそも透明性は要請されていない。③事前
相談は、結局は行政サービスであるため、当然、透明性というデメリットはあるが、あ
まり決められたルールに従っているかどうかをとやかく言うようになるとメリット（柔
軟性）が失われてしまうことになる。④ある程度効率的で期間が短くすむのなら、事前
相談は日本の事情に合った制度である。ただ、事前相談と正式審査が重複する意味は不
明確である。⑤ＥＵでは判例も存在する上、公表件数も多く、詳細なデータが公開され
ているので、主張内容を固めて持って行きやすい。一方、日本は、情報が少ないため、
当局と相談しながら進めざるを得ない等の意見がある。 
 
（ⅲ）有識者（独禁法学者＆経済学者） 
a、事前相談制度に対する否定 
 有識者の事前相談制度に対する否定的な意見としては、①正式届出後の審査への移行
については、学者の間では賛同者が多い。先例の充実の意味でも望ましい。②企業結合
においては、独禁法違反ではないにも関わらず排除措置命令が出るが、排除措置が出る
と入札の指名停止とか叙勲の対象外にするとか、そういう訳のわからないペナルティー
を課すことはやめるべきである等の意見がある。 
  
b、事前相談制度に対する否定/肯定 
 有識者の事前相談制度に対する中立的な意見としては、①日本の正式届出後の審査は、
審査期間に関して硬直的だが、欧米においては正式手続の中で、企業の同意により審査
期間を延長できる等、柔軟性がある。企業の同意による手続は、当事者が使い易いなら
それで結構である。ただ、そうであれば、正式手続を今の事前相談の枠組みに改正すべ
きである。②どの制度が最善かはわからないが、判断がなく、規範が形成されないよう
な制度はおかしい。そのために事前相談ガイドラインの改正が行われてきたのだろうが、
当局の判断にどのような資料に基づいて、どのような判断が行われて結果に結びついた
かが分からない。ＥＵでは分かるようになっている。アメリカは禁止の理由は裁判で明
らかになる。③合併計画が固まりきっていない段階では非公開で審査してもらいたいと
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いう企業側の要求は極めて強い。正式審査にしても、こういうニーズに対応して一定程
度非公開でできるかもしれない。④判例法を作るなら、正式届出後の審査のほうが良く、
異論はないが、事前相談を利用するか否かは企業の選択の問題である等の意見がある。 
  
C、事前相談制度に対する肯定 
 有識者の事前相談制度に対する肯定的な意見としては、柔軟性の点で、事前相談制度
の方が使いやすいことは明らかである。当事会社の同意によって正式手続を離れた手続
を行っているだけなので、事前相談制度自身は問題ない。事業者の選択を奪っている訳
ではない。 
上述の意見をまとめると、現行の事前相談制度を利用することについては、正式手続
前に、若しくは結合計画の公表前に公取委の感触を得ることが出来ること、公取委とし
ても制度の利用を期待していること、企業担当者としては事前相談制度が存在する以上、
それを使わないという選択肢はないこと等の指摘が多かった350。また、事前相談制度は、
資料提出やスケジューリングの柔軟性等、企業にとってメリットが多ければ存続する意
義があり、存続するべきであるという声がある一方、そのようなメリットが失われてい
る現状では、任意手続であることの不透明性が際立ってしまうこと、また海外と比較し
ても、正式届出前に実質的審査を行うのは日本だけであること等、事前相談制度に対し
て批判的な指摘が目立った。なお、事前相談制度が無いことにより、企業結合に影響が
生じるとの指摘はなかった351。 
 これらの問題点と意見を踏まえ、経団連は以下のような見直しを求めた。 
 第１に、事前相談段階では実質的な審査を行わずに、届出の受理と審査を円滑に進め
るために、スケジュールの目安や審査で必要となる資料等を明らかにするための手続き
と位置付けるべきである。また、届出前の相談は任意の手続きであることから、事前相
談を行わなかったことによって、審査において不利に取り扱われることがないことを明
らかにすべきである。 
 第２に、届出制度については、事前相談における結果を適切に継続し、届出書類を簡
素化して届出を行う事業者の負担を軽減すべきである。審査の各段階において、審査の
見通しや、争点等について、会社に説明することとし、その際は当事会社の反論の機会
が保護されるべきである。また、審査はできるだけ速やかに行い、その結果における事
実認定や判断根拠は、文書によって会社に提示するとともに、審査結果は予見可能性向
上の観点から公表すべきとした。 
 第 3 に、審査基準については、国内シェアにこだわることなく、グローバルな競争実
体を踏まえた判断を行うべきである352。 
                                                     
350 経済産業省・前掲注 349、Ⅱ‐18。 
351 経済産業省・前掲注 349、Ⅱ‐21。 
352 阿部泰久「経済界から見た企業結合規制の見直し」公正取引 729 号（2011 年）21 頁。 
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（２）事前相談制度の改正 
 公取委は、平成 23 年 3 月 4 日に企業結合規制（審査手続及び審査基準）の見直し案
を公表し、同年 4月 4日まで意見募集を行い（東日本大震災の影響により、期限内の意
見提出が困難となった場合には 4 月 11 日までに意見が提出されたものについては期限
内に提出されたものとして取り扱うこととされた）、意見募集で提出された意見(23 名)
を検討した結果、原案の一部を修正の上、平成 23 年 6 月 14 日に、届出規則353の一部改
正、「企業結合審査の手続に関する対応方針」（平成 23 年 6 月 14 日・公正取引委員会）
（以下「手続対応方針」という）の策定、企業結合ガイドライン354の一部改正を行った。
これらは、平成 23 年 7 月 1日から施行された355。 
 今回の企業結合規制の見直しは、累次の閣議決定を背景としている。具体的には、ま
ず、平成 22 年 6 月 18 日に閣議決定された「新成長戦略」において、「グローバル市場
にも配慮した企業結合規制（審査手続き及び審査基準）等の検証と必要に応じた見直し」
について「平成 23 年度中に結論・所要の措置」を行うことが盛り込まれた。次いで、
同年 9 月 10 日に閣議決定された「新成長戦略実現に向けた 3 段構えの経済対策におい
て、「現在の企業結合規制（審査手続及び審査基準）について、企業が国際競争力を向
上させるために戦略的な事業再編を機動的に行うことができるよう、グローバル市場の
動向も踏まえつつ、平成 22 年 8 月に行った検証結果を踏まえ、早期に見なしを行い、
結論を得た上で、平成 22 年度中に所要の措置を講ずる」とされ、見直しの実施時期に
ついて、1年前倒しすることとされた。さらに、その後も、平成 23 年 1 月 25 日に閣議
決定された「新成長戦略実現 2011」において、「企業結合審査の迅速性・透明性を高め
る観点からの見直しを 2010 年度中に実施」とすることが確認された356。 
 これまで、公取委は、具体的な企業結合計画について、正式な届出前に、株式取得等
を計画する会社から、当該企業結合計画が独禁法の規定に照らして問題があるか否か
（一定の取引分野における競争を実質的に制限することとなるか）についての事前相談
を受け、事前相談対応方針に則って企業結合ガイドラインに即して企業結合審査を行い、
独禁法上の判断を回答する事前相談制度を運用してきた。 
 今般の見直しにより、公取委は、企業結合計画に関する事前相談制度を廃止し（事前
相談対応方針も廃止）、手続対応方針を新たに策定して、届出を要する企業結合計画に
対する独禁法上の判断は届出後の手続において示すことにした。問題解消措置について
                                                     
353 「私的独占の禁止及び公正取引の確保に関する法律第九条から第十六条までの規定による認
可の申請、報告及び届出等に関する規則」（昭和 28 年公正取引委員会規則第 1 号）（以下「届
出規則」）。 
354 「企業結合審査に関する独占禁止法の運用指針」（平成 16 年 5 月 31 日公正取引委員会）（以
下「企業結合ガイドラン」という。 
355 報道発表資料「企業結合規制（審査手続及び審査基準）の見直しに伴う公正取引委員会規則
の一部改正等について」（平成 23 年 6 月 14 日・公正取引委員会）。 
356 小林渉「企業結合規制の見直しについて」公正取引 729 号（2011 年）2 頁。 
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も、その措置が独禁法の規定に照らして適当かという判断は届出後に行われることにな
る。欧米競争当局においては、届出前の相談では最終的な判断を行わないことや、平成
21 年の独禁法改正法（平成 22 年 1 月施行）により、株式取得についても他の企業結合
と同様に事後報告義務から事前届出義務に改められたため、事前に公取委の判断を取る
という従前の事前相談制度の意義が低下したこと等から、迅速性と国際的整合性の向上
を図ることとした。届出予定会社が希望する場合には、独禁法に基づく届出を行う前に、
公取委に対し、当該企業結合計画に関する相談（届出前相談）を行うことができる。届
出前相談では、届出予定会社は、届出書の記載方法等に関する相談を行うことができる。
例えば、届出書にある届出会社等の国内の市場における地位を記す項目の記載を行うた
め、一定の取引分野に関する公取委の考え方について相談するなど、届出予定会社から
届出書に記載すべき内容に関連した相談が公取委に寄せられた場合には、公取委は、相
談に対する説明を行うために必要な情報を届出予定会社から聴取する等した上で、企業
結合ガイドライン及び過去の事案で示した考え方に照らし、その時点での情報に基づき
可能な範囲で説明を行うこととしている。もっとも、届出前相談の利用は任意であり、
届出予定会社が届出前相談を行わなくとも、当該会社が届出後の審査において不利益に
取り扱われることはない。 
 従前の事前相談制度が廃止され、届出後に実質的な審査を開始するため、法定の審査
期間に加えて、報告等の提出期間や問題解消措置の協議等を加えると６か月以上を要す
る事案も多く存在すると予想されることから、今回の見直しに併せて、原則として実行
予定日から遡って一年を超えない範囲内であれば届出書を受け付けるという運用に変
更される。届出書は、記載事項及び添付書類に不備がなく、形式的な要件を満たしてい
れば受理され、届出受理の日から 30 日の禁止期間が経過すれば当該企業結合を行うこ
とが可能になるなど、これまでの事前相談制度と比較して、届出会社にとってのスケジ
ュールの予見可能性が高まるとされる357。 
二 中国における審査制度 
１ 概要 
 中国における企業結合審査は、商務部に所属する独占禁止局（中国原文「反壟断局」）
により担当する。同局は条約法律司独占禁止調査弁公室から拡充新設された。現在の担
当官は 24 名程度であり、そのうち 3 分の 2 が法律学、残りが経済学の教育歴をそれぞ
れ有するが、今後経済学系の職員を増員する予定である。企業結合審査権限については
                                                     
357 池田千鶴「企業結合規制（審査手続及び審査基準）の見直し」公正取引 729 号（2011 年）
13 頁。 
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地方部門に対する授権は予定されていないようである358。 
 商務部独占禁止局の説明会によると、2008 年359の届出件数は 30 件余りあり、正式受
理した件数は 21 件、審査終結したのが 13 件である。2009 年360に正式的に受理した件数
は 87 件、審決終結したのが 67 件、その中、で条件付承認が 5件、禁止 1件である。2010
年361においては、届出前相談件数が 100 件余りあり、届出件数が 130 件以上と、2009
年の 87 件に比べて大きく増加し、条件付承認が 1 件、届出の撤回が 2 件となっている。
2011 年362の届出の件数は 203 件、その内、185 件が正式に受理され、171 件が審決終結、
条件付承認が 4件、届出の撤回が 5 件となっている。2012 年363の届出件数は 201 件、正
式受理した件数は 186 件、審査終結した件数が 154 件、条件付承認が 6件、届出の撤回
が 6件である。 
中国の事業者集中規制の対象となるのは、①事業者が合併する場合、②事業者が、株
式又は資産を取得することにより、他の事業者に対する支配権を取得する場合、③事業
者が、契約等の方法により、他の事業者に対する支配権を取得する場合又は他の事業者
に決定的な影響を及ぼすことができる場合である（20 条）。これらの行為によって競争
の排除又は制限し、若しくは競争を排除又は制限するおそれがある場合に規制の対象と
なる（28 条）。 
一般に、企業合併（新設合併、吸収合併）、買収（持分買収、資産譲渡を含む）、ある
いは複数の企業が合弁企業を新設することは、中国独禁法に定める「事業者集中」に該
当すると考えられる。このうち、複数の企業による合弁企業の新設について、中国独禁
法に明確な規定は存しないが、前出③「契約等の方法により、他の経営者に対する支配
権を取得し、または決定的な影響を及ぼすことができる場合」に該当すると解釈するこ
とができる。最近の商務部の実務においても、複数の企業による合弁企業の新設を中国
独禁法にいう「事業者集中」の一種といて判断しているようである。また、「契約等の
方法により、他の経営者に対する支配権を取得し、または決定的な影響を及ぼすことが
できる場合」には、長期供給販売契約の締結、販売ルートの共有、核心的な知的財産権
の買取等の形式も含まれると解される。ところで、この「支配権」の概念について、国
務院法制弁公室が「事業者結合届出弁法」（以下、「届出弁法」という）より削除されて
いる。支配権の具体的意義に関する法解釈364が存在しない現状からすると、各事案に応
                                                     
358 川島富士雄「中国独占禁止法～執行体制・実施規定・具体的事例～[上]」国際商事法務 37 巻
第 3 号（2009 年）363 頁。 
359 商務部「商務部召開新聞発布会（1 月 15 日）」（2009 年 1 月 15 日）。 
360 商務部「全国商務系統第一次反壟断工作会議在北京召開」（2010 年 1 月 7 日）。 
361 商務部「第二届全国商務系統反壟断工作会議在京挙行」（2011 年 1 月 5 日）。 
362 商務部新聞弁公室「2012 年全国商務系統反壟断工作会議在京挙行」（2012 年 1 月 13 日）。 
363 商務部「商務部召開「2012 年反壟断工作進展新聞発布会」（2012 年 12 月 27 日）。 
364「支配権の取得」を理解する際に、中国の『公司法』第 217 条第 2 款の規定がある程度参考
となる。規定によれば、「支配株主とは、その出資額が有限会社の総資本額の 50 パーセント以
上若しくはその持株が株式会社の発行済株式総数の 50 パーセント以上を持つ株主；出資額もし
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じた個別的な判断とならざるをえない365。 
国務院独占禁止執行機関は、事業者が提出した届出書類及び資料を受理してから 30
日以内に、初期の審査を行い、後続の審査を実施するか否かについて決定を行い、当該
決定を書面により事業者に通知しなければならない（25 条）。また、後続の審査を実施
すると決定した場合、決定日から 90 日以内に審査を終了し、当該事業者結合を禁止す
るか否かについて決定を下し、書面により、事業者に通知しなければならない。また、
審査期間を延長する場合は、延長期間は 60 日を超えてはならない（26 条）。 
事業者結合について審査を行う場合に考慮要素として、①結合を行う事業者の関連市
場における占有率及び関連市場における支配力、②関連市場における市場集中の程度、
③当該事業者結合が市場への参入及び技術の進歩に与える影響、④当該事業者結合が消
費者及びその他の関連事業者に与える影響、⑤当該事業者結合が国民経済の発展に与え
る影響、⑥国務院独占禁止執行機関が市場競争に影響を及ぼすと認めるその他の要因
（27 条）などがある。 
２ 届出規定・審査手続 
（１）「国務院による事業者結合の届出基準に関する規定」2008 年 8 月 3 日施行 
 中国における企業結合審査の届出基準の規定は国務院に委任しており、一定の基準に
達する企業結合について事前届出制を導入している（21 条）。これを受け、国務院法制
弁公室は 2008 年 3 月 27 日に「企業結合届出基準に関する国務院規定」草案を公表し、
意見募集（2008 年 4 月 12 日期限）を行った366。同草案は、結合事業者の全世界売上高
と中国域外の売上高に基づく 2 つの基準と結合により結合参加事業者の中国国内関連
市場における市場シェアが 25％を超える場合の合計 3 つの基準を明らかにすると同時
に（第 3条）、支配権の定義（第 2条第 2項）、届出人、届出文書および事前相談を含む
届出手続（第 8～10 条）、文書資料の補充（第 11 条）、秘密保持（第 13 条）等に関する
規定も置いていた367。 
                                                                                                                                                           
くは持株の比率が 50 パーセント未満であっても、その出資額もしくは持株によって享有する議
決権が、取締役会、株主総会の決議に重大な影響を与えることができる株主」を指す。そして、
「決定的影響」というのは、事業者が積極的行為又は消極的行為を採って、他の事業者を支配す
ること、たとえば、前者は事業者が他の事業者の経営に対し直接支配すること、後者は事業者が
他の事業者の経営活動の重要事項に否決権を行使するなどが考えられる。王晓晔『中華人民共和
国反垄断法詳解』（知識産権出版社・2008 年）168 頁。 
365 寧宣鳳＝劉新宇「最近の申告実務からみた中国独占禁止法における「経営者集中」[上]」国
際商事法務 38 巻 8 号（2010 年）1109 頁。 
366 国務院法制弁公室就≪国務院関於経営者集中申報的規定（徴求意見稿）≫公開徴求意見的通
知（2008 年 3 月 27 日）。 
367 野村高志「中国独占禁止法下のＭ＆Ａ審査～公表されたガイドライン（草案）の概要～」国
際商事法務 36 巻 7 号（2008 年）900 頁。 
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 2008 年 8 月 3 日、国務院は「企業結合届出基準に関する国務院規定」を公布した368。
同規定は、（１）その集中に参加するすべての事業者の前会計年度における全世界での
売上高合計が 100 億元を超え、かつ少なくとも二事業者の前会計年度における中国国内
での売上高が 4 億元を超える場合、または、（２）集中に参加するすべての事業者の前
会計年度における中国域内売上高合計が 20 億元を超え、かつ少なくとも二事業者の中
国国内売上が 4 億元を超える場合の２基準のみとして（第 3 条）、上記の基準に達しな
い場合でも、収集した事実および証拠が、当該集中が競争を排除し、または制限する効
果をもたらし、またはそのおそれがあることを示す場合、商務部は調査を開始しなけれ
ばならないと規定した（第 4 条）。これにより草案よりも売上高の基準が若干引き上げ
られると同時に369、シェア 25％基準が削除された。さらに、届出基準以外の届出手続に
関する規定はすべて削除された370。 
（２）「金融業事業者結合の届出に関する売上高計算弁法」2009 年 8 月 15 日施行 
 業界、分野ごとに届出基準を定めることは、それ自体困難であるばかりか、かえって
基準を複雑化することになりかねず、経営者、独占禁止法執行機関の双方にとって把握、
運用することが困難となる。それゆえ、「国務院による事業者結合の届出基準に関する
規定」に定める売上高の基準は、あらゆる業界において一律に適用するのが原則とされ
ている371。 
 しかし、銀行、保険、証券、先物等の業界・分野については、その特殊な状況に鑑み
て、「金融業事業者結合の届出に関する売上高計算弁法」（商務部、中国人民銀行、中国
銀行業監督管理委員会、中国証券監督管理委員会、中国保険監督管理委員会 2009 年 7
月 15 日共同公布）が、銀行業金融機関、証券会社、先物会社、ファンド管理会社、保
険会社などの金融業経営者の売上高計算に関する特別規定を設けている。 
 「金融業事業者結合の届出に関する売上高計算弁法」によると、銀行業金融機構372の
売上高の要素は以下の項目を含む373。①利息による純収入、②手数料及びコミッション
による純収入、③投資収益、④公正価額変動収益、⑤為替収益、⑥その他の業務収入。 
証券会社の売上高の要素は以下の項目を含む 。①手数料及びコミッションによる純
収入（ブローカー業務、資産管理業務、引受及び推薦業務並びに財務顧問業務等を含む）、
②利息による純収入、③投資収益、④為替収益、⑤その他の業務収入。 
                                                     
368 2008 年 8 月 3 日公布中華人民共和国国務院令第 529 号。 
369 草案では、100 億元、20 億元および 4 億元がそれぞれ 90 億元、17 億元および 3 億元とされ
ていた。国務院関於経営者集中申報的規定（徴求意見稿）第 3 条第 1 号および第 2 号参照。 
370 川島・前掲注 260、790 頁。 
371「国務院による事業者結合の届出基準に関する規定」3条。 
372 銀行業金融機構は、商業銀行、都市信用合作社、農村信用合作社等公衆の預金を吸収する金
融機構及び政策性銀行を含む（「金融業事業者結合の届出に関する売上高計算弁法」2条 2
項）。 
373「金融業事業者結合の届出に関する売上高計算弁法」3 条。 
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 先物会社の売上高の要素は、以下の項目を含む374。①手数料及びコミッションによる
純収入。銀行預金利息による純収入。 
 ファンド会社の売上高の要素は、以下の項目を含む375。①管理費収入、②手数料収入。 
上記事業者結合の届出に関する売上高の計算376は、売上高＝（売上高要素の累加－営
業税及び付加）ｘ10％。保険会社結合の届出に関する売上高の計算377は、売上高＝（保
険料収入-営業税及び付加）ｘ10％、そのうち、保険料収入＝原保険契約の保険料収入+
受再保険料‐出再保険料。 
（３）「事業者結合の届出に関する指導意見」2009 年 1 月 5 日施行 
 企業結合届出に関する指導意見は、事前相談の申請方法、届出人、届出文書の提出、
文書・資料が不完備である場合の補充等の一連の届出手続の詳細を定めている。 
その内、届出の前に、事業者が事業結合の届出に関する具体的な問題について、独占
禁止局と相談する必要がある場合、①事業者は、事前に独占禁止局に対して書面による
相談届出を行い、かつ、相談時間を予約しなければならない、②書面申請は、申請人、
申請事項、取引の概況、相談予定の問題及び連絡先等の情報を含まなければならない、
③事業者は、独占禁止局に対して相談を行う予定の結合に関する取引に関する必要な文
書、資料を提出しなければならないと規定し（1 条）、事業者の合併による結合は、合
併に参与するすべての事業者が届出し、その他の方法による事業者結合は、支配権を取
得し、又は決定的な影響を及ぼす事業者が届け出て、その他の事業者がこれに協力する
（2条）と規定した。 
（４）「事業者結合届出文書書類に関する指導意見」2009 年 1 月 5 日施行 
 事業者の届出の便宜を図るため、「中華人民共和国独占禁止法」第 23 条に基づき、届
出文書書類について、商務部は「事業者結合届出文書書類に関する指導意見」を公表し
た。届出者は届出書フォーム（添付）に従い、届出文書書類を作成することができる。 
①届出書には、結合に参加する事業者の名所、住所、経営範囲、結合の性質、結合の
背景、結合実行予定日、結合が影響を与える市場、結合の商業的考慮、経済的合理性及
び結合が満たす届出基準を明記しなければならない（1条）。 
②結合に参与する各当事者の基本状況等（2条） 
③結合に参与する各当事者と関連関係のある企業及び自然人のリストならびに概要
等（3条）   
④結合取引の概要（4条） 
                                                     
374「金融業事業者結合の届出に関する売上高計算弁法」5 条。 
375「金融業事業者結合の届出に関する売上高計算弁法」6 条。 
376「金融業事業者結合の届出に関する売上高計算弁法」7 条。 
377「金融業事業者結合の届出に関する売上高計算弁法」8 条。 
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⑤結合の関連市場の競争状況に対する影響の説明（5 条） 
⑥市場参入分析（6 条） 
⑦関連市場における事業者の水平的又は垂直的な提携協議状況378（7 条） 
⑧結合の市場構造、業界の発展、競争者、川上・川下事業者、消費者、技術進歩、経
済発展及び公共利益に対する影響（8条） 
⑨結合により生じる効率性及び関連する裏づけ文章379（9 条） 
⑩結合に参与する各当事者の関連市場以外のその他の市場における規模及び競争能
力に関する状況（10 条） 
⑪結合協議（11 条） 
⑫結合に参与する各当事者の前会計年度の監査済財務報告書（12 条） 
⑬結合に参加する各当事者が内部又は外部において作成した結合の評価に役立つ分
析及び報告文書等380（13 条） 
⑭仮に結合が禁止された場合の、事業者及び関連市場への影響（14 条） 
⑮関連市場の業界協会の情報（15 条） 
⑯関連する方面の当該結合に対する意見381（16 条） 
⑰当該結合に関するその他の司法管轄区における届出審査状況（17 条） 
⑱その他主管機関に説明する必要のある事情382（18 条） 
⑲結合に参与する各当事者又は（及び）その授権代理人が署名した届出文書資料の真
実性と（又はソースの正確性）についての声明（19 条） 
（５）「事業者結合届出弁法」2010 年 1 月 1 日施行 
 事業者の結合の届出及び独占禁止執行機構の届出受理を規範化するため、「中華人民
共和国独占禁止法」及び「国務院の事業者結合届出基準に関する規定」に基づき、商務
部により「事業者結合届出弁法」を公布した。 
 事業者結合届出弁法は、商務部は、事業者結合の独占禁止審査の法執行機構であり、
事業者結合届出の受理及び審査についての具体的な業務責任を負うと（2 条）し、事業
者結合の概念（3 条）、売上高（4条）、届出前相談（8条）、届出義務者（9 条）、届出文
書（10 条）等の一連の届出手続の詳細を定めている。 
                                                     
378 例えば、研究開発、特許使用権の譲渡、共同生産、代理販売、長期供給及び情報交換等に関
する協議の有無。可能性がある場合、上記協議のさらなる内容を提出しなければならない。 
379 効率性はどのように実現できるか、実現時間、量化放湿、消費者が利益を受ける程度、結合
を通じない当該効率性の実現の可否などの状況を分析しなければならない。 
380 例えば結合取引のフィージビリティスタディ、デューディリシエンス調査報告書、業界の発
展研究報告、結合計画報告及び取引後の発展予測報告等。 
381 例えば、地方西部及び主管部門の意見、社会各業界の当該結合に対する反応及び社会的影響
の予測。 
382 例えば、結合が破産企業、国家の安全、産業政策、国有資産、その他の部門の職能、馳名商
標などの問題に関連する場合、以上の問題について特別な説明を行わなければならない。 
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 届出前相談については、結合に参加する事業者は、正式な届出を行う前に、結合届出
に関する問題について商務部に対する相談を行うことができるし、届出前相談は、書面
によりその申請をしなければならない（8条）。この届出前相談は必須の手続ではなく、
それを申請するか否かは当事者の判断に委ねられる。取引のスキームが複雑で、届出の
要否が不明確な場合には、この届出前相談によって届出の要否、売上高の計算方法等の
不明点をできる限り解消しておけば、不要な届出手続を行うといった事態を防止するこ
とができる。この中国の「届出前相談」は、日本とは異なり、実施予定の「事業者集中」
が反競争効果・独占効果をもたらすか否かという問題を解決するための制度ではなく、
通常、予定される「事業者集中」についてその届出の要否を判断し、売上高の計算、関
連市場の定義等、届出における技術面の基本問題を解決するために行われる383。 
（６）「事業者結合審査弁法」2010 年 1 月 1 日施行 
 「事業者結合審査弁法」は、審査手続、届出の撤回、弁明及び公聴会、制限的条件等
について定めた、全 17 条の規定である。当該弁法第 2 条によれば、商務部が事業者結
合の独占禁止審査の法執行機構であり、事業者結合届出の受理及び審査における具体的
な執行業務を担当する。 
 
 Ⅰ、公聴会手続 
 審査過程において、商務部は自主的に又は関係者の要請に応じて公聴会の開催を決定
し、調査及び証拠収集を行い、各関係者の意見を聴取することができる。商務部が公聴
会を開催する場合は、結合に参加する事業者及びその競争者、川上・川下企業並びにそ
の他の関連企業の代表に通知して参加させることができ、かつ状況を勘酌して関連の専
門家、業種協会の代表、関連政府部門の代表及び消費者の代表に参加を要請することが
できる（第 7 条）。公聴会について制定すると同時に、関連企業の業務秘密の保護を考
慮して、同規則第 7 条第 4 項では、「公聴会の参加者が、営業秘密等の秘密保持の要素
に対する考慮から単独での陳述を希望する場合、個別聴取を手配することができる。個
別聴取を行う場合は、聴取内容について秘密保持規定に従い扱わなければならない」と
定められた。 
 
 Ⅱ、審査手続 
 商務部は、事業者結合の審査手続及び結果について、詳細な規定を置いた。同弁法は、
審査を、初期審査とさらなる審査の 2段階に分けている。初期審査段階において、商務
部は「独占禁止法」第 25 条に定める期間内にさらなる審査を実施するか否かの決定を
出さなければならない。商務部は、さらなる審査の不実施の決定を出した場合には、書
                                                     
383 寧宣鳳＝劉新宇・前掲注 365、1113 頁。 
160 
 
面により申告者に通知しなければならない。さらなる審査を実施する必要があると判断
した場合には、さらなる審査実施の決定を出し、かつ書面により申告者に通知しなけれ
ばならない。商務部がさらなる審査の不実施の決定を出さない場合には、結合に参加す
る事業者は結合を実施することができる（第 9 条）。 
 商務部は、さらなる審査の段階において事業者結合が競争を排除し、制限する結果を
有し、又は有するおそれがあると判断した場合、その反対意見を結合に参加する事業者
に通知し、かつ結合に参加する事業者に対し書面による抗弁意見の提出を認めるための
適切な期間を設けなければならない。結合に参加する事業者の書面による抗弁意見は、
関連する事実及び理由を含まなければならない。結合に参加する事業者が期限を超過し
ても書面による抗弁意見を提出しない場合には、反対意見に対し意義のないものとみな
す（第 10 条）。 
 
 Ⅲ、制限的条件 
 「事業者結合審査弁法」の規定によれば、審査の過程において、事業者結合が有し、
もしくは有するおそれのある競争を排除し、制限する効果を除去し、又は減少させるた
め、集中に参加する事業者は集中取引計画に対し調整を加える制限的条件を提出するこ
とができる。制限的条件は、現実的な操作性を備えていなければならず、制限的条件の
文書は、わかりやすく、明確でなければならない。制限的条件は、次の種類を含めるこ
とができる。すなわち、（１）結合に参加する事業者の資産又は業務の一部を切り離す
等の構造的条件、（２）結合に参加する事業者がそのネットワーク又はプラットフォー
ム等のインフラ設備を開放し、重要技術（特許、ノウハウ又はその他の知的財産権）の
使用を許諾し、排他的合意を終了する等の行為的条件、（３）構造的条件と行為的条件
を組み合わせた総合的条件である（第 11 条、第 12 条）。  
「事業者結合審査弁法」は、さらに、商務部及び結合に参加する事業者のいずれもが、
制限的条件に対する修正の意見及び提案を提出することができることを定めている（第
13 条）。禁止しない事業者結合に対し、商務部は、結合により競争にもたらされる不利
な影響を減少させるための制限的条件の付加を決定することができる。商務部がさらな
る審査の決定を出すまでは、結合に参加する事業者は、結合を実施してはならない（第
14 条）。制限的な条件付きで認可した事業者結合に対し、商務部は、結合に参加する事
業者が制限的条件を履行する行為について監督検査を行わなければならず、結合に参加
する事業者は、指定された期限に従い制限的条件の実施状況を商務部に報告しなければ
ならない（第 15 条）。 
 「事業者結合審査弁法」は、結合に参加する事業者が制限的条件に従い所定の義務を
履行しない場合には、商務部は期限を定めて是正を命じることができること、結合に参
加する事業者が定められた期限までに是正しないときは、商務部は「独占禁止法」の関
連規定に従い処理することができることも定めて（第 15 条）。最後に、当該弁法は、商
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務部が事業者結合に対し禁止しない旨の決定を出し、又は期限を超過しても決定を出さ
ない場合には、結合に参加する事業者は結合を実施することができると定めた384。 
（７）「法に従って届出のなされていない企業結合の調査処理に関する暫定規則」2012
年 2 月 1 日施行 
 企業結合の届出基準に該当しながら、届出をしない行為に対処するため、中国商務部
は、2011 年 12 月 30 日に「法に従い申告していない事業者集中に対する調査処理に関
する暫定規則」（以下「本規則」という）を公布した。「本規則」第 1条の規定によれば、
本規則の規定の根拠は、「中華人民共和国独占禁止法」（以下「独占禁止法」という）及
び「国務院による事業者集中の申告基準に関する規定」（以下「申告基準」という）で
ある。 
 「本規則」第２は、「本規則において、法に従い申告していない事業者集中とは、事
業者中牛が『申告基準』基準に達していながら、事業者が『独占禁止法』の規定に従い
事前に商務部に申告せずに実施する集中をいう」と定めている。 
 「本規則」は全 21 条からなり、基本的には手続的規定である。本規則は、以下の手
続的内容について明確にしている。すなわち、①法に従い申告していない事業者集中の
調査処理は商務部が担当すること、②調査は、通報に基づき、又職権により行うことが
できること、③具体的な調査措置及び手続（立件、初歩的調査、更なる調査、処理決定
を含む）、④調査対象の申告義務者の知る権利、意見陳述の権利及び協力義務、⑤調査
の結果、法に従い申告していない事業者集中であると認定された場合の法律責任、⑥申
告義務者が商務部の行政処罰決定を不服とする場合の救済措置である385。 
 
Ⅰ、中国国外で発生した事案に対する調査 
 「独占禁止法」第 2条及び「申告基準」第３条の規定によれば、当該事業者集中の行
為及び関連事業者が、中国国内、中国国外のいずれであるかを問わず、その売上高が規
定の標準に達していれば、中国商務部に対して申告する義務がある。従って、商務部は、
国外で発生した法に従い申告していない事業者集中の事案について調査処理すること
ができる。 
 
Ⅱ、調査の拒絶又は妨害に対する処罰措置 
 「本規則」の規定によれば、調査対象の事業者、利害関係人又はその他の関連単位も
しくは個人は、商務部が法に従い職責を履行することに協力しなければならず、調査を
拒絶し、妨害してはならない（第 12 条）。商務部が法に基づき実施する調査に対して、
                                                     
384 張継文「中国の「独占禁止法」に関する最新規定」国際商事法務 38 巻 1 号（2010 年）97
頁。 
385 張継文・前掲注 384、277 頁。 
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関連資料、情報の提供を拒絶し、又は虚偽の情報を提供し、又は証拠を隠匿し、廃棄し、
移動し、又は調査を拒絶し、妨害するその他の行為があった場合は、商務部は「独占禁
止法」第 52 条の規定に基づき是正を命じることができ、個人に対しては 2 万元以下の
過料に処することができ、単位に対しては 20 万元以下の過料に処することができる。
情状が重大な場合には、個人に対して 2 万元以上 10 万元以下の過料に処し、単位に対
しては 20 万元以上 100 万元以下の過料に処する。犯罪を構成する場合は、法に従い刑
事責任を追及する（本規則第 16 条）。 
 
Ⅲ、申告義務者が負う法律責任 
 「本規則」第 13 条は、「調査により、調査対象の事業者が法に従い申告せずに、集中
を実施していると認定した場合には、調査対象の事業者に対して 50 万元以下の過料に
処することができ、かつ調査対象の事業者に集中前の状態に回復させるため以下の措置
を講じるよう命じることができる。①集中実施の停止、②期限を定めた株式又は資産の
処分、③期限を定めた営業の譲渡、④その他の必要な措置。商務部が前項に定める処理
を行う場合は、法に従い申告していない行為の性質、程度、継続期間、及び本規則第 8
条第 3項により行われる競争効果評価結果等の要素を考慮しなければならない」と定め
ている。 
 
Ⅳ、行政処罰決定対する救済措置 
 「本規則」は、「調査過程において、調査対象の事業者、利害関係人は、意見を陳出
する権利を有する。商務部は、調査対象の事業者、利害関係人の提出した事実、理由及
び証拠について事実確認を行わなければならない」と定めている（第 11 条）。商務部は、
処理決定を行う前に、その調査結論並びにその根拠として事実及び証拠を調査委対象の
事業者に知らせなければならない。調査対象の事業者は、商務部が設定した期間内に書
面意見を提出しなければならない。書面意見は、関連の事実及び証拠を含むものとする
（本規則第 14 条）。「本規則」第 18 条の規定によれば、事業者は、商務部が「本規則」
に基づき行った決定に対し不服がある場合には、まず法に従い行政不服審査を申し立て
ることができ、行政不服審査決定に不服がある場合に、法に従い行政蘇諸を提起するこ
とができる。 
 
Ⅴ、調査対象の営業秘密の保護 
 「本規則」第 19 条の規定によれば、商務部、調査対象の事業者並びにその他の単位
及び個人は、調査の過程において知り得た営業秘密及びその他秘密を保持すべき情報に
ついて、秘密を保持しなければならない。但し、法律法規の規定に基づき開示すべき場
合又は営業秘密の権利者から事前に同意を得ている場合はこの限りでない。「独占禁止
法」第 54 条及び「本規則」第 20 条の規定によれば、商務部の職員が職権を濫用し、職
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務を懈怠し、私利をはかって不正を行い、又は法執行過程で知得した事業者の営業秘密
を漏洩し、犯罪を構成する場合は、法により刑事責任を追及し、犯罪を構成しない場合
は、法により処分を与える。 
三 まとめ 
2011 年の審査手続の見直しにより、日本における「事前相談」は廃止されたが、一
律の廃止が適切であったのかについては、上記述べたように実務家、企業、弁護士、有
識者等から疑問が出されている。 
また、国際的整合性の観点からの廃止論がしばしば出てくるけど、その妥当性につい
ても疑問の余地が残っている。法制度は、元来、それぞれの国や地域の、歴史、文化、
国土、国民性、価値観、産業構造、企業活動に係る諸制度（契約・取引制度・雇用・労
働制度、金融制度、企業組織の統治制度）、政治制度、行政制度、司法制度等の違いを
反映して、国や地域ごとに多様である。企業活動のグローバル化の進展に伴い、法制度
の収斂が相当程度進行することがあり得るとしても、国や地域の多様性を反映した国や
地域ごとの多様な法制度が存続する、という基本的状況に変わりはなく、「競争法」も
この例外ではあり得ない386。また、ヒアリングによれば、例えば、パナソニックによる
三洋電機の公開買付に対する米国の連邦取引委員会、欧州委員会及び公正取引委員会に
よる審査手続は、大同小異であり、特に公正取引委員会の事前相談を伴う審査が迅速性、
透明性、予測可能性等の点で問題があったわけではなく、求められる情報の詳細性はむ
しろ欧米競争当局の方が上回っていたともいわれる。とりわけ、欧州委員会による審査
では、法律上の事前届出の前に、従来公正取引委員会が実施してきた事前相談と類似す
る、長期間に及ぶ非公式の事前相談が行われたといわれる387。 
そして、欧州委員会が公表している企業結合規制に関する「ＥＣ企業結合手続上の行
動に関するベストプラスティス」においては、届出前にコンタクトを持つことを推奨し
ている。すなわち、「競争総局の経験上、届出前の手続きのフェーズはすべての審査過
程における重要部分である。一般的に、競争総局は、問題がないように見える事案でも
届出当事者と事前にコンタクトを持つことは有益であると考える。それ故、競争総局は
企業結合当事者および他の関係者に対して、求められるならば、届出前に、当該企業結
合について非公式かつ秘密裏に議論する機会をつねに提供する」、「事前のコンタクトは
届出の少なくとも 2 週間前までに開始されることが推奨される（が事案の複雑さに関係
し）より複雑な事案ではより長い期間を取ることが望ましい…すべての事案でできるだ
                                                     
386 根岸哲「「競争法」のグローバル・スタンダード論に関する覚書」甲南法学第 51 巻第 4 号
（2011 年）651 頁。 
387 根岸哲・前掲注 386、661 頁。 
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け早くコンタクトをとることが好ましい」とする388。従って、企業結合審査におけるグ
ローバル・スタンダード論が、実態に即したものでなかったことは明らかである。 
今回の改正は、実際には「届出前相談」や様々な「コミュニケーション」の機会が設
けられており、「事前には結論を提示しない」という点だけが異なるにすぎないのかも
しれない389。しかし、事前相談制度への不満は、事前相談自体というよりも、事前相談
が開始されないということだったようである390。つまり、審査期間の開始日は審査開始
に必要な資料の提出日であるところ、「審査に必要な資料」が提出されたかどうかの判
断は事実上公取委の裁量に委ねられるために、法定手続きの審査手続きに比して、審査
期間の起算点が定まりにくく、事前相談への回答時期や事前相談の提出段階の予想とは
著しく乖離する事案が生じた391等が理由とされる。 
また、中国でも、パナソニックによる三洋電機の公開買付の事案等においても、事前
相談類似手続きがなされ、法律上、一次審査期間は 30 日と定められているものの、一
次審査開始までには、当局側から質問及び情報提供要請が繰り返し行われ、当局が充分
に情報提供を受けたと判断するまで一次審査が開始されないという指摘がある392。そう
であれば、事前相談を再開し、事前相談に入るためのルールを明確化するのが今後の方
向といえよう393。 
 非公式的な事前相談による日本の規制モデルは、厳しい批判にさらされているが、企
業結合規制は、その全体が協調的・交渉的なスタイルで遂行され、その事前相談制度が
果たしてきたプラス面は否定できないと考えられる。ただ、法規制として、実効的な規
制を可能にする仕組みを構築することも重要であり394、従来のリーガリスティックな欧
米の規制モデルが参考になるかもしれない。 
第二節 問題解消措置 
一 日本における問題解消措置 
１ 概要 
（１）意義 
                                                     
388 泉水文雄「企業結合規制の課題」日本経済法学会年報第 33 号（2102 年）8 頁。 
389 栗田誠・前掲注 6、64 頁。 
390 泉水文雄・前掲注 388、8 頁。 
391 多田敏明「2009 年改正後の企業結合手続等」自由と正義 62 巻 12 号（2011 年）31 頁。 
392 工藤俊和「企業結合案件における企業の対応―パナソニックによる三洋電機子会社化案件を
事例に―」日本経済法学会年報第 33 号（2102 年）107 頁。 
393 泉水文雄・前掲注 383、8 頁。。 
394 栗田誠・前掲注 6、63 頁。 
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 企業結合が一定の取引分野における競争を実質的に制限することとなると認められ
た場合には、当該企業結合は禁止されなければならない。多角的に事業を営み複数の商
品・役務を提供する企業間で企業結合が行われる場合には、当事会社の扱う商品・役務
のそれぞれについて、商品ないし役務のいずれか１つについてでも、一定の取引分野に
おける競争を実質的に制限することとなると判断されれば、当該企業結合が禁止されな
ければならない。この際には、競争制限効果が発生するものとして禁止の根拠とされる
商品や役務が、当事会社にとってどのような重要性をもつのかなどは問われない。例え
ば、当事会社の商品ラインの中では重要性が低いものであるとか、当事会社の全売上高
において当該商品の占める割合が些少なものにすぎないなどといったことは、問題とな
る企業結合を禁じることの妨げとはならない。 
 このように一定の取引分野を画定し、その範囲において競争が制限・阻害されること
がないように独禁法を運用することは、独禁法が命じることであるとともに、独禁法に
基づく他の規制（3条、8 条、19 条等による規制）におけるアプローチとも一致してい
る。 
 もっとも、企業結合は、部分的に競争制限効果をもつものであっても、他の商品等に
ついては競争促進効果をもつものであることもある。このことから、市場支配力が形
成・維持・促進されることがないようにしながらも、競争促進効果をもつ企業結合を実
現させることが可能であるならば、その実現を可能にするように法を運用することが望
ましい。様々な事業を営んでおり、競争が実質的に制限されることとなるのは、これら
事業のうちの一部であるような場合には、とりわけそうである。 
 このような課題に応えて実施されてきているのが問題解消措置である。これは、企業
結合によって一定の取引分野における競争が実質的に制限されることとなる場合に、こ
の問題を解消すべく当事会社によってとられる措置のことをいう。市場支配力が形成等
されることとなると考えられる一定の取引分野ないし事業について、一方企業の事業を
他社に譲渡するなど、一定の措置を講ずることによって、市場支配力の形成等の効果が
発生することがないようにし、それによって当事者が意図する企業結合を実施すること
を可能にするものである395。 
 問題解消措置を適切に設計し、独禁法に違反しない形で企業結合を計画するためには、
競争効果分析能力を備えるとともに事業経営を理解し、創造性をもつ必要がある。他方
で、競争当局ないし企業結合規制を審査する者にとっては、問題解消措置として提示さ
れた計画が、現実に履行可能な措置であり、競争の実質的制限効果の発生を適切な期間
内に十分な程度に解消するものであるかどうかを見分けることが課題となる。目指され
ている、あるいは、既に実現されている規模の経済・範囲の経済が損なわれないように
するという配慮も必要となる396。 
                                                     
395 川濱昇等・前掲注 107、235 頁。 
396 川濱昇等・前掲注 107、236 頁。 
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（２）構造的措置・行動に関する措置 
Ⅰ、意義 
 問題解消措置は、ガイドラインでは、市場内で事業を営む者の数を減らさないように
するなどして市場の構造を維持ないし変更することに向けられた構造的措置と、そうで
はない措置であって当事会社らに対して企業結合実施後に一定の行為を行うことを命
じる行動に関する措置の２種類に大別されている。当事会社の事業部門や生産・販売設
備の売却が構造的措置の典型である。これに対して、市場構造に直接的な影響を与えよ
うとする措置ではないものの、例えば、結合する企業の部分間で、独立に事業を営むこ
ととしたり、情報を遮断したりすることで、市場内における行動のあり方に影響を与え
ようとするものが、行動にかかる措置に分類されている。 
 
Ⅱ、ガイドラインの立場 
 ガイドラインは、「問題解消措置としてどのような措置が適切かは、個々の企業結合
に応じて、個別具体的に検討されるべきものであるが、問題解消措置は、事業譲渡等構
造的な措置が原則であり、当事会社グループが価格等をある程度自由に左右することが
できないように、企業結合によって失われる競争を回復することができるものであるこ
とが基本となる」とする。そして、これに続いて「ただし、技術革新等により市場構造
の変動が激しい市場においては、一定の行動に関する措置を採ることが妥当な場合も考
えられる」と述べる。 
 平成 16 年のガイドラインでは、「競争を回復する」に足りるものであるべきことは述
べられており、本文では構造的措置のなかでも事業譲渡または当事会社と他会社との結
合関係を解消する措置が原則として優先されるべきであることが示唆されていたもの
の、構造的措置が原則であるという記述は存在しなかった。この記述の付加は、適切で
あるとともに、平成 19 年のガイドライン改正の中でも重要なものである。 
 従来から、上記２種類の問題解消措置のうちでは、構造的措置、中でも当事会社に属
する事業を直ちに操業可能な形で譲り渡す措置（事業譲渡）が、市場支配力形成等を阻
止する効果が高いとともに、確実に履行を行わしめるために競争当局がかける必要のあ
る費用が比較的すくなくてすむのであって、より望ましいものであることが知られてき
た。事業譲渡や議決権処分を通じた構造的措置のほうが、法運用費用が低くてすむこと
は、直感的にも明らかであろう397。 
 もっとも、事業譲渡を行う場合であっても、譲受者が迅速かつ効果的に当該事業を開
始・運営して競争者として十分な抑制力となるまでには物的・技術的に援助が必要とな
る場合が多い。このことから、競争を回復するには、補完的措置をとることが必要なこ
とが多い。また、事業の変化が激しい分野においては、構造的措置という事業経営に与
                                                     
397 川濱昇等・前掲注 107、238 頁。 
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える影響が大きい手段を講じるよりも、行動にかかる措置を当面の間とることとして、
事業の推移を見守ることが、より適切である場合もある、ガイドラインも、技術革新等
により市場構造の変動が激しい市場においては行動にかかる措置をとることが妥当で
ありうると述べている398。 
 なお、当事会社としては、事業譲渡や議決権処分などを行うこととして、これに向け
て適切な売渡先を探し、利害・契約関係を有する者らと一連の契約交渉・締結を行うな
どするような、一定の行動をとることを約束することのほうを、好むことが多い。さら
には、当事会社にとって重要な事業や、企業結合を計画した理由の核心をなす事業を譲
渡するよりも、企業結合の計画を一切放棄することのほうが当事会社にとって望ましい
こともないのではない。問題解消措置をとることとするか、企業結合の計画を行わない
こととし白紙に戻すかの判断は、当事会社に委ねられている。 
２ 問題解消措置の諸類型 
（１）構造に関する措置 
Ⅰ、事業譲渡等 
(a) 事業譲渡、議決権処分・保有比率 
 事業譲渡が、各種の問題解消措置の中でも、原則としてより望ましいものである。ガ
イドラインはこの措置について次の通り説明している。 
 「企業結合によって一定の取引分野における競争が実質的に制限されることとなると
いう問題を解消するために最も有効な措置は、新規の独立した競争者を創出し、あるい
は、既存の競争者が有効な牽制力を有することとなるよう強化する措置である。」「この
ような措置としては、当事会社グループ事業部門の全部又は一部の譲渡、当事会社グル
ープと結合関係にある会社の結合関係の解消（議決権保有の取止め又は議決権保有比率
の引下げ、役員兼任の取止め等）、第三者との業務提携の解消などがある」。 
 公取委によれば、「新規の独立した競争者」とは、審査の対象となる一定の取引分野
において活動する事業者と企業結合関係をもたない事業者をさす。同じく、既存の競争
者が有すべき「有効な牽制力」とは、当該一定の取引分野において、価格を引き上げる
ことに対する牽制力となるものをさしているとのことである。 
 この記述中、「第三者との業務提携の解消」は、平成 16 年のガイドラインにはなかっ
たものである。これは例えば、合併当事者の一方が第三者との業務提携を通じて一定の
事業に従事しており、他方当事者も当該事業を行っているというときに、業務提携を解
消することによって、問題の事業に従事するのは当事会社のうち一方のみであるように
する措置である399。 
                                                     
398 川濱昇等・前掲注 107、239 頁。 
399 川濱昇等・前掲注 107、245 頁。 
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(b) 事業譲渡――譲渡先について 
 事業譲渡を通じて問題を解消しようとする場合には、譲渡先が市場支配力に対する抑
制として機能するには十分な抑制力をもちうるものでなかったり、この措置によって競
争者間の同質性が高まって協調が促進されることで市場構造が非競争的に変化してし
まうことが、懸念される。企業結合当事者は、このような譲渡を行おうとするインセン
ティブを有している。 
 ガイドラインは、「例えば、問題解消措置として事業部門の全部又は一部の譲渡を行
う場合には、当該企業結合の実行前に譲受先等が決定していることが望ましく、そうで
ないときには、譲受先等について公正取引委員会の事前の了解を得ることが必要となる
場合がある」と述べている。譲受先が事前に決定していなければ公取委の了解を得た上
で譲渡を実施し、事前に決定しているのであれば、公取委はその適切性も考慮しながら
企業結合の合法性を審査することになる。こうすることは、不適切な相手方への事業譲
渡が行われないようにするために、必要である400。 
 
Ⅱ、競争者の牽制力強化、参入・輸入促進措置 
(a) 競争者強化のための諸措置（長期的供給契約等） 
 市場構造に関する措置の中でも、事業譲渡・議決権処分等の企業の組織的変更を通じ
て問題を解消するタイプの措置が望ましいものであるが、これを実施できない場合もあ
る。ガイドラインでは、こうした場合に備えて以下の記述をおいている。 
「なお、需要が減少傾向にあるなどのために、当事会社グループの事業部門（例えば、
製造販売・開発部門）の全部又は一部の譲受先が容易に出現する状況になく、商品が成
熟しており、研究開発、需要者の要求に応じた商品の改良などのサービス等が競争上あ
まり重要でないなどの特段の事情が認められる場合には、競争者に対して当該商品の生
産費用に相当する価格での取引権を設定する（長期的供給契約を締結する）ことを問題
解消措置とすることが有効であると判断されるときもある」。 
 
(b) 新規参入・輸入促進のための措置等 
 事業譲渡という問題解消措置をとることが現実的でない場合にとりうる措置につい
て、ガイドラインはもう１つ記述を置いている。 
「需要が減少傾向にある等のために、当時会社グループの事業部門の全部または一部の
譲受先が容易に出現する状況にないなどの理由から、事業譲渡等を問題解消措置として
講じることができないと認められる場合には、例外的に輸入・参入を促進すること等に
よって、企業結合によって一定の取引分野における競争が実質的に制限されることとな
るという問題を解消することができると判断される場合がある」。「例えば、輸入に必要
な貯蔵設備や物流サービス部門等を当事会社グループが有している場合、それらを輸入
                                                     
400 川濱昇等・前掲注 107、247 頁。 
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業者等が利用することができるようにし、輸入を促進することにより、企業結合によっ
て一定の取引分野における競争が実質的に制限されることとなるという問題を解消す
ることができると判断される場合がある。また、当事会社が有している特許権等につい
て、競争者や新規参入者の求めに応じて適正な条件で実施許諾等をすることにより、企
業結合によって一定の取引分野における競争が実質的に制限されることとなるという
問題を解消することができると判断される場合がある」。 
 事業譲渡の場合と異なって、この種の措置では、当事会社も利用する設備・物流サー
ビスを提供するというのであるから、競争者の牽制力を弱めるべくこれら設備の価値を
戦略的に損なうという行動がとられる見込みは、相対的に、低いと考えてよいだろう。
もっとも、新規参入・輸入に際して、どの範囲ないし種類の設備・物流サービスが必要
であるのかを事前に知ることは必ずしも容易ではない。提供対象となる設備・物流サー
ビス等が、当事会社の支配下にある他の設備・部門等と有機的に結合されていて、提供
対象となった設備・物流サービスだけでは十分に機能しないこともありうる401。 
（２）行動に関する措置 
Ⅰ、事業活動実施上の独立性維持、情報遮断措置等 
 ガイドラインは「当事会社グループの行動に関する措置を講じることにより、企業結
合によって一定の取引分野における競争が実質的に制限されることとなるという問題
を解消することができると判断される場合」があるとして、次のような事例を挙げる。
「例えば、商品の生産は共同出資会社において行うが、販売は出資会社がそれぞれ行う
こととしている企業結合の場合、出資会社相互間及び出資会社と共同出資会社間におい
て当該商品の販売に関する情報の交換を遮断すること、共同資材調達の禁止など独立性
を確保する措置を講じること」である。 
 共同出資会社によって一定の事業を行う際に、共同出資会社がいかなる事業を営み、
当該事業に出資を行う会社がどのように関与し、他方で出資を行う企業が同じ分野ある
いは関係する分野でいかに、どのような事業を営んでいるか、あるいは将来的に営む予
定であるかは、問題解消措置を検討するときのみならず、結合の有無や、競争にいかな
る影響を及ぼすのかを検討する際に考慮される事柄であるだろう402。 
 
Ⅱ、差別的取扱い禁止による閉鎖性・排他性問題の防止 
 ガイドラインは「事業を行うために不可欠な設備の利用等について、結合関係にない
事業者を差別的に取り扱うことを禁止することにより、市場の閉鎖性・排他性の問題が
生じることを防止することができると判断される場合がある」とする。 
 なお、企業結合関係の有無を問うことなく公平に取引先を取り扱うことは、垂直的関
                                                     
401 川濱昇等・前掲注 107、250 頁。 
402 川濱昇等・前掲注 107、255 頁。 
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係にある市場における競争を活性化し、川下市場からの価格低下圧力や洗練された買手
の存在・成長を促進ないし維持することを通じて協調行動による競争を実質的に制限す
る効果を抑制することもある403。 
 
Ⅲ、市場支配力の確約 
 問題解消措置は、一定の取引分野における競争を実質的に制限することとなるという
問題が生じると考えられた場合に、措置をとらせることで、当該問題を解消するもので
ある。企業結合が行われ、競争が活発でなくなることによって、市場支配力が形成・維
持・強化されることになりはするものの、形成等された市場支配力を行使しないことを
約束することは、競争の実質的制限という問題を解消する措置ではない。市場が非競争
的に変化し、協調的行動による競争の実質的制限が生じると考えられるとくに、「協調
的に値上げを行ったり、数量を削減することはしない」という約束をすることも、同様
にして、競争の実質的制限という問題を解消する措置にはあたらない。ただし、値上げ
をしないことなどによって、競争者の牽制力が強められて競争が活発に保たれ、それに
よって市場支配力の形成等が発生しなくなるというのであれば別であって、このような
値上げ禁止措置は問題解消措置たりうる。ガイドラインでも、後者の種類の措置のみが
記載されている404。 
（３）第三者のとる措置 
第三者がとる措置は、競争を実質的に制限するかどうかを判断する上では関連性をも
つ事情である。もっとも、当事会社が行うものでなく、排除措置命令の下命者とならな
いなど履行確保に向けた手続が整備されていない以上、当事者が実施する問題解消措置
とは、質的に異なるものであることに注意すべきである405。 
二 中国における問題解消措置 
１ 概要 
（１）救済措置 
「反壟断法」第 28 条によれば、商務部は、事業者集中に対して、その競争の排除、制
限効果の有無及び多寡によって、①集中を禁止する審査決定、②集中を禁止しない審査
決定、又は③制限的条件付の審査決定を下すことが可能である。また、「反壟断法」第
                                                     
403 川濱昇等・前掲注 107、258 頁。 
404 川濱昇等・前掲注 107、258 頁。 
405 川濱昇等・前掲注 107、243 頁。 
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29 条は「国務院独占禁止執行機関は、禁止しない結合に対して、結合から生ずる競争
制限効果を減少させる制限的な条件を課す決定を行うことができる」、そして第 48 条に
「事業者がこの法律の規定に違反し、結合を行った場合、独占禁止執行機関は、結合の
停止を命じ、一定期間内において、株式若しくは資産を処分し、又は営業の譲渡を命じ、
原状回復のために必要な措置をとることができる。さらに、50 万元以下の行政制裁金
を課すことができる」とそれぞれ定められている。これは事業集中に関する救済措置と
して、29 条は行動に関する措置であり、48 条は構造に関する措置である。 
そして、「事業者集中審査規則」第 11 条によれば、「制限的条件」には、①集中に参
加する事業者の資産または業務の一部を分離する等の構造的条件、②集中に参加する事
業者がそのネットワーク又はプラットフォーム等のインフラ設備を開放し、重要技術
（特許、ノウハウ又はその他の知的財産権）の使用を許諾し、排他的合意を終了する等
の行為的条件、及び③構造的条件と行為的条件を組み合わせた総合的条件の三種類が含
まれる。 
（２）「事業者集中における資産又は業務の分離の実施に関する暫定規定」について 
 商務部は、「事業者集中審査規則」の公布前に既に制限的条件付の審査決定を公布し
ていたが、その実施方法について明文規定はなかった。そこで、商務部は、構造的条件
付の審査決定の実施を規範化し、資産又は業務の分離の滞りない完了を確保するために、
2010 年 7 月 5 日に「事業者集中における資産又は業務の分離の実施に関する暫定規定」
（以下「暫定規定」という）を公布した。暫定規定は、集中に参加する事業者の義務及
び買受人の条件を規定し、監督受託者及び分離受託者という独立した第三者を導入する
ことにより、事業者集中における資産又は業務の分離を順調に進めることを図っている
406。 
 
Ⅰ、資産又は業務分離とは 
 暫定規定において資産又は業務の分離とは、商務部の事業者審査規定に基づき、資産
又は業務の分離義務を負う、集中に参加する事業者（以下「業務分離者」という）がそ
の一部の資産又は業務（以下「分離業務」という）を分離すること及びこれと関連のあ
る行為を指す（2 条）。その進め方によって、資産又は業務の分離は、自主分離と受託
分離に分けられている。自主分離とは、分離義務者が、商務部の審査決定に定める期限
までに、適当な買受人をみつけて売却契約及びその他の関関連契約を締結し、分離業務
の移転を実現することを指す（3 条１項）。受託分離とは、分離業務者が期限どおりに
自主分離を完了することができない場合に、分離受託者が審査決定に定める期限及び方
式に従って適当な買収人をみつけて、売却契約及びその他の関連契約をまとめ、分離業
                                                     
406 孫彦「「事業者集中における資産又は業務の分離の実施に関する暫定規定」について」国際
商事法務 38 巻 8 号（2010 年）1124 頁。 
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務の移転を実現することを指す（3 条 1項）。 
 
Ⅱ、集中に参加する事業者の義務 
 実務上、商務部より構造的条件付きの審決決定がなされた後、集中に参加する事業者
が分離業務の管理をきちんと行わず、又は自らの地位を濫用し分離業務に不利益をもた
らす等のおそれがある。そこで、事業者の当該不公行為を防ぐため、暫定規定第 12 条
では、集中に参加する事業者の義務を列挙した。同条によれば、分離完了前に、集中に
参加する事業者は、分離業務の価値を確保するため、次の各号に掲げる義務を履行しな
ければならない。 
 ①分離業務とその他の業務との間の相互独立を保ち、かつ最も分離業務の利益に合う
方式で管理を行うこと 
 ②分離業務に不利な影響をもたらすおそれのあるいかなる行為も実施してはならな
いこと。これには、被分離業務の従業員を雇用すること、分離業務の営業秘密及びその
他の秘密情報を入手すること等が含まれる 
 ③専門の管理者を指定し、分離業務の管理にあたらせ、かつ上記①、②に定める義務
を履行させること 
 ④潜在的買収人が公平かつ合理的な方式で分離業務に関する十分な情報を入手でき
ることを確保し、潜在的買収人が分離業務の価値、範囲及び将来性（中国語原文は「商
業潜力」）を評価できるようにすること 
 ⑤買収人の要求に基づいてそれに必要な支援及び援助を提供し、分離業務の滞りない
引継及び安定した経営を確保すること 
 ⑥買収人に遅滞なく分離業務を引き渡し、かつ関連法的手続を履行すること 
但し、上記暫定規定の規定については、商務部がケースバイケースによって更に細かい
条件を求めてくる可能性がある407。 
 
Ⅲ、買収人の条件 
 分離業務については、誰でも買収人になることができるわけではない。暫定規定第 9
条によれば、分離業務の買収人は、次に掲げる要求に合致しなければならない。 
 ①集中に参加する事業者から独立しており、それとの間に実質的利害関係が存在しな
いこと 
 ②必要な資源、能力を有し、かつ分離業務を維持し、及び発展させる意思があること 
 ③分離業務の買受が競争の排除、制限の問題をもたらさないこと 
 ④分離業務の買受にその他の関連部門の認可が必要である場合には、買受人は、その
他の監督管理機構の認可を取得するための必要条件を備えていなければならない 
 上記の規定についても、商務部が、個別の案件の特殊性に基づき、審査決定の際に、
                                                     
407 孫彦・前掲注 406、1125 頁。 
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買収人の資格条件等をより厳しく規制する可能性がある408。 
 
Ⅳ、監督受託者及び分離受託者 
 事業者集中が競争に与えるマイナス影響を減少させる目的を確実に実現するために、
暫定規定では、分離資産の売買において監督受託者409及び分離受託者410という独立した
第三者を導入した。暫定規定第 5条 1項によれば、監督受託者及び分離受託者は、①受
託業務に携わるのに必要な資源及び能力を有すること、②集中に参加する事業者及び分
離業務の買受人から独立していること、及び③集中に参加する事業者及び分離業務の買
受人との間に実施的利害関係が存在しないことの三つの条件を満たす必要がある。 
 また、監督受託者は、商務部の監督の下、勤勉に職責を果たすという原則に基づき、
分離義務者から独立して次の各号に掲げる職責を履行しなければならない（7条） 
 ①分離業務者の義務を履行するのを監督し、かつ定期的に商務部に監督報告を提出す
ること 
 ②分離業務者の推薦する買受人の候補、締結しようとする売買契約及びその他の関連
契約等について評価を行い、かつ商務部に評価報告を提出すること 
 ③売却契約及びその他の関連契約の執行を監督し、かつ定期的に商務部に監督報告を
提出すること 
 ④分離業務者と潜在的買受人（暫定規定に定める買受人の基準に合致し、かつ分離義
務者に分離業務買受の意思を示した事業者）との間に分離の件について生じた争いの調
整にあたり、かつ商務部に報告すること 
 ⑤商務部の要求に応じて業務分離と関連のあるその他の報告を提出すること 
 暫定規定第 3条 2 項によれば、分離義務者は、売却契約及びその他の関連契約の締結
日から３か月以内に分離業務を買受人に移転し、かつ所有権移転等の関連の法的手続を
完了しなければならない。但し、分離業務の内容、規模、移転方法等によっては、３か
月いないに、当該移転手続（主に認可手続である）が終わらない可能性がある。よって、
同第 3 条 2 項では、「事案の具体的状況に基づき、分離義務者の申請及び理由説明によ
り、商務部は、情状を勘酌して移転業務の期限を延長することができる」と定めている。 
 
 
                                                     
408 孫彦・前掲注 406、1126 頁。 
409 監督受託者とは、分離業務者の委託を受けて、業務分離については全過程の監督を行うこと
を担う自然人、法人又はその他の組織を指す（4 条 2 項）。 
410 分離受託者とは、受託分離段階において、分離義務者の委託を受けて、適当な買受人をみつ
けて売却契約及びその他の関連契約をまとめることを担う自然人、法人又はその他の組織を指す
（4 条 3 項）。 
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三 問題解消措置の問題点 
問題解消措置の設計問題は、八幡製鉄・富士製鉄合併事件411において措置としての適
切さをめぐって激しい議論になったように、比較法的にきわめて早い段階である独禁法
の制定当初から合併事前届出制度を持つ日本法において早くから実務上重要な問題で
あったと考えられる。実際、事前相談の公表例を見ると、事前相談における事前処理が、
公取委による問題点の指摘、合併当事者からの措置の申出、問題の解消と進むように、
救済措置412は実務的に重要な役割を果たしている。従来の研究の主要な対象であった合
併の禁止要件の分析は、合併計画が「競争を実質的に制限することとなる」かどうかを
判断するのに対し、救済措置の設計は、どうすれば「競争を実質的に制限することとな
らない」ようにできるかという問題であり、両者はいわば表裏の関係にあり、かつ日本
の上述の実務からも明らかなように、救済措置の設計のあり方は、禁止要件と同程度に
重要というべきである413。 
 しかしながら、日本において問題解消措置の実務および設計のあり方は実際上様々な
問題がある。正式審判決が少ないことは、周知の通りである。公取委の立場を知り、議
論のインフラとなるものがあるとすれば、事前相談例である。しかし、日本では、公正
取引委員会による問題点指摘を受けて、届出会社が問題解消措置を自主的に申し出ると
いう形で運用されてきたため、事例集の記載から、問題点指摘と問題解消措置がどのよ
うに対応するか（どのような問題が、どのような措置によって解消できるのか）分かり
難いという問題がある。これは、残念ながら、問題解消措置の事例を分析することで、
どのような措置を講ずれば、どのような問題点が解消されることとなるかを予測するこ
とが難しいことを意味する414。 
また、事前相談制度は、許認可制に類似している。基本的に、相談に来る企業の情報
と姿勢に頼り、他省庁の間接的な介入を許し、他者のチャレンジなしに決定される。競
争者や顧客の意見は恣意的に考慮され、議論への参加についても、情報の取扱いについ
てもルールが存在せず、分析上の位置づけも明白ではない。審判になる可能性は低く、
裁判所でチャレンジされることもない415。 
そして、公取委が公表している「重要な相談事例」のうち平成 5 年 4 月から平成 15
年 3 月までの 10 年間の公表文を見ると、構造措置について、買手が明示されているも
                                                     
411 同意審決昭 44・10・30 審決集 16・46。 
412 問題解消措置ともいう。 
413 泉水・前掲注 222、76 頁。 
414 上杉秋則＝伊藤多嘉彦＝山田香織『独禁法によるＭ＆Ａ規制の理論と実務』（商事法務・2010
年）297 頁。 
415 山根裕子「合併審査の国際比較――手続と実体法基準の関連性――」日本経済法学年報 46
号（2003）48 頁年。 
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のは、公表文を見る限り、1件しかない416。営業の譲渡も、公表文を見る限り、相手先、
期限が明示されないのがほとんどである417。譲渡の期限は２～３年と長期のものがいく
つかあり、その他は記載がなく、期間の限定がないと想像される。株式処分にも、持分
の希釈化（シェアの減少）が多い。しかし、持株比率がどれだけになるか公表されてお
らず418、たとえば株主順位が 1 位から 2 位になるとされる事案でも、（１）水平型では
買手が有効な競争者となり、（２）垂直型では競争者は非差別的なアクセスができると
して、それがいかなる具体的なシナリオにより競争を回復させるのか、そのシナリオが
現実的であるのか、すなわち措置の実効性を検証できる記述はほとんどない。ただし、
統合時に他の競争者と言っていた共同生産会社を解消するものは、一定の競争回復の効
果があるかもしれない419420。 
 行動措置については、垂直型のみならず水平合併においても様々なものが頻繁に用い
られている。合理的と思われるものもあるが421、競争回復の実効性に疑いをぬぐえない
事案がすくなくない422。全面禁止ないし構造措置が適切でない理由として、せいぜい公
表文の最初の計画において効率を達成する等の文言が見られるだけであるが、それと措
置の選択との関連性は示されていない。出資者への取引権の提供、競争者やユーザーへ
の貯蔵タンク等の提供、技術支援、供給契約が行われている423。これらは、とくに素材
産業において目立って利用されている。さらに、垂直型で株式の持分比率を引き下げる
事例、および競争者が申し出た場合に相当の対価で取引をするとの行為約束がなされる
ものが多いが、いかなる競争回復効果があるのか検証が必要であろう。いずれも 1種の
差別取引の回避という位置づけのようであるが、モニタリングに関する記述もない。行
                                                     
416 平成 5 年度事例１・王子製紙と神埼製紙との合併。 
417 たとえば、平成 6 年度事例４・小野田セメントと秩父セメントの合併、事例５・住友セメン
トと大阪セメントの合併、平成 10 年度事例４・秩父小野田セメントと日本セメントの合併（太
平洋セメント）、宇部興産と三菱マテリアルによるセメント事業の統合。 
418 事案が特殊であるが持株比率を 10％未満に引き下げるものに、平成 7 年度事例６・N・V・
ベカルト S・A・によるブリジストンメタルファの役員兼任。 
419 たおえば、平成 7 年度事例１・昭和電工および日本石油化学によるポリオレフィン樹脂事業
の統合、事例２三菱化学工業および宇部興産によるポリプロレン樹脂事業の統合、平成 14 年度
事例 12・日本ポリケムおよび日本ポリオレフィンのポリエチレン事業の統合。 
420 泉水・前掲注 222、88 頁。 
421 たとえば、平成 12 年度事例６・NTT コミュニケーションズによる JSAT の株式取得は、総
合的事業能力という言葉を使うが、垂直型ないし不可欠施設に近いものを接続協定等を決めて統
合企業間の取引を他の衛星事業者と公平かつ適正な条件で行うものである。監督官庁があること
もモニタリングを例外的に容易にするかもしれない。なお、本件では競争上の評価が分かれうる
他の措置もあるが（タイアップ広告の禁止）、合併当事者がバッケージとして措置を申し出て全
体としての評価がなされたのであろう。 
422 平林・前掲注 291、13 頁。 
423 たとえば、平成 1１年度事例 6・ゼネラル・エレクトリック・カンパニー、日立製作所およ
び東芝による原子燃料事業の統合（競争者・需要者の輸送への協力、需要者の炉心管理の自営化
への協力、許認可解析に必要なデータの競争者への開示、初装荷燃料設計の適切な対価でのライ
センス。 
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動措置としての差別禁止条項（受託者あり）などがなければ効果的でないかもしれない
424。 
 また、実際に問題解消措置（特に構造措置）が取られた近年の事案の中には、海外競
争当局も並行して審査し、是正措置を求めた事案も多く425、公取委のみが審査し、問題
解消措置を採ることとなった事案は極めて少ない426。 
 
 そして、問題解消措置の提案方法について、企業側、弁護士からの意見が多数出てい
る427。 
Ⅰ 企業側 
問題解消措置について、公取委から例示、ポイントの指摘等ができないとの運用は不
自由であり、改善すべきだという企業側の問題解消措置に対する否定的な意見がある一
方、競争当局がレメディを提案する場合には、ビジネスの実態を十分に踏まえたものと
なっていない可能性が考えらるが、企業がレメディを提案する場合には、競争当局側が
満足しない場合に、何回も提案しなければならず、その度に当事会社や関係者に混乱を
来す可能性がある。どちらの方法も一長一短であるという問題解消措置に対し中立的な
立場を採る企業もある。また、問題解消措置に対し、①ある件に関しては、問題解消措
置の提案で公取委からかなり細かい所までの指摘を受けた。ビジネスの実態をかなり良
く理解してもらい、実現可能の程度で案を貰ったので、会社側はありがたい。②当局が
指摘した上で話が始まるので、会社からは小出しにする。公取委から突然ハードボール
が投げつけられるよりは、もう少しゆるい条件で決着できるので、企業から提案すると
いう現行のスタイルは、企業にとって都合がいい。公取委から業界の実態にそぐわない
措置を出されるのは怖い等、問題解消措置に対し肯定的な立場を採る企業もある。 
 
Ⅱ 弁護士 
問題解消措置について、①当局から指摘される問題点のレベル感がなく、具体的な提
案がないのが困る。ただし、その能力が公取委にあるかどうかは疑問である一方、レベ
ル感については企業側からもアピールしていくことが必要である。②公取委がもっとイ
ニシアティブをとることがあってもよい。今の公取委は受け身過ぎる。ＥＵではレメデ
ィを示してくる。③ＥＵでは問題解消措置の内容についてパブコメを求め、当局の見落
としをチェックしようとする。日本は密室で交渉により決められると否定的観点を持つ
弁護士がある一方、①企業の方がクリエイティブであるため、公取委が指示するより、
                                                     
424 泉水・前掲注 222、88 頁。 
425 例えば、パナソニック・三洋電機（平成 21 年度・事例 7）、第 2 次 BHP Billiton・Rio Tinto
（平成 22 年度・事例１[断念事例]、アジレント・バリアン（平成 22 年・事例 7）、ハードディ
スクドライブ（平成 23 年度・事例 6）。 
426 栗田・前掲注 6、67 頁。 
427 経済産業省・前掲注 349、Ⅱ‐14。 
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企業側が提案する現行の方法の方が望ましい。②日本でも欧州でも、どのような問題解
消措置であるべきかについて相当強い示唆は出る等、肯定的観点を持つ弁護士もいる。 
 
また、問題解消措置の履行の担保措置及び事後的監視については428、 
 
Ⅰ 企業側 
問題解消措置の履行の担保措置及び事後的監視について、事後追跡はほとんど受けて
おらず、モニタリング機能はほとんどないと批判する企業もある一方、日本の場合は問
題解消措置を履行するための監視制度が無いため、緩いのではないか。ただ、欧米のよ
うに trustee を使うと費用がかかるため、日本までこの制度を導入されると困ると中立
的な立場を採る企業もある。 
 
Ⅱ 弁護士 
 弁護士側は問題解消措置の履行の担保措置及び事後的監視について、①きちんと（問
題解消措置の）実効性を担保しているとはいいがたい。②欧州では事後的なチェックが
入る。日本も参考にすべきである。③問題解消措置の実行期限について、ある程度タイ
ムフレームを設定しないと、第三者も決めようがない。タイムフレームを設定すべきで
ある。④日本はどういう問題解消措置でどういう結果になったかの知見の蓄積が少ない。
年限を決めた追跡調査を行う意識が低い。特にライセンスに関する問題解消措置につい
ては、今後ずっと継続させる必要があるのか、という思いがある。企業側としては、や
めさせて欲しいと思っても言い出しにくに。制度として、フォローアップの仕組みがあ
った方がよい等、殆ど現行制度に対する批判である。 
 
Ⅲ 有識者（独禁法学者＆経済学者） 
問題解消措置の履行の担保措置及び事後的監視について、有識者は、①問題解消措置
の不履行に対して、制裁金や履行強制金等のサンクションが無いことが大きく、この点
の改正が必要である。②問題解消措置の実行を担保するために、監視する人間が公取委
にいない。ＥＵでは、事業譲渡において、問題解消措置付承認を与える前に、誰がどの
程度の規模で買い取るかについて決めているが、日本では承認を与えてから相手を探す
ため、実際に相手が見つからないことがある。ただ、日本の制度は、手続的にはある程
度整備されており、企業結合計画に重大な変更があった場合には再審査、排除措置命令
を行うこともできるし、緊急停止命令も下せることになっている等、否定的立場を採る
一方、①問題解消措置の履行のモニタリング機能は、制度にビルトインされている必要
がある。また、問題解消措置の過不足についての事後的な検証を行い、公取委が間違い
から学ぶ機会を設ける必要がある。しかし、人的余裕が無いと考えられる。②海外でも
                                                     
428 経済産業省・前掲注 349、Ⅱ‐15。 
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問題解消措置の履行を確保する措置というのは、さほどなかった。2005 年頃、ＥＵで
も問題解消措置の履行状況及び有効性に関して研究が行われた等の中立的な立場を採
るのもある。 
 
なお、問題解消措置の内容に関しては429、 
Ⅰ 企業側 
 問題解消措置の内容に関して、企業側は、①事業譲渡等の構造的措置は現実的に困難
であるし、結合のメリットを損なう可能性があるため、国内産業の保護の観点からも、
原則、行動的措置を講ずるべきである。②問題解消措置と競争制限の関係が見えにくい。
誰のためにやっているのか分からなくなる。消費者のためになっているかと言えば、そ
うでもない。③そもそも引受先を見つけることが困難であるような場合に、事業譲渡等
の問題解消措置を付すことは問題。また、この点、需要が伸びている業界と縮小してい
る業界とで、異なる扱いをすべきである等、否定的観点を持つ企業もある一方、①日本
は柔軟であり、全体として、会社のことを考えて、非常に真摯に対応してもらった印象。
一方、欧米は厳しく、始終、構造的措置が基本というスタンスだった。②中国の問題解
消措置は国益が前面に出すぎており、今後、海外に影響がある企業結合を行う場合には、
慎重にならざるを得ない。一方、日本の問題解消措置は、合理的な範囲である等、肯定
的な立場を採る企業もある。 
 
Ⅱ 弁護士 
問題解消措置の内容に関して、弁護士側は、日本では公取委と企業が真正面から争っ
た経験がなく、互いの理論が発展しなかった。公取委は公の批判に耐えうる結論を出す
べきであると、否定的な観点を持つ弁護士がいる一方、問題解消措置の記載に関しては
例示の拡充の必要はない。例示の拡充を求めると、ビジネス実態が分からない公取委が
机上の空論を元に例示し、むしろ企業側が自らの首をしめられる結果になり得ると肯定
的な立場を採る弁護士もいる。 
 
Ⅲ 有識者（独禁法学者＆経済学者） 
問題解消措置の内容に関して、有識者は、①日本はＥＵに比べて緩い。日本では、一
見、構造的措置のように見えるものであっても、究極的には行動措置である（一見、構
造的でありながら、取引関係の監視が必要な措置である）ことが多い。つまり、結局問
題解消措置は役に立っておらず、企業にとっても痛くない。②欧米ではどのような問題
解消措置が出たか、第三者にも分かるが、日本では厳密な内容までは公表されず、当事
会社にしかわからず、比較法的観点からの検証はできない。正式手続後の審査にすれば、
問題解消措置の内容が公に明らかになると思う。③公取委は明確な問題解消措置に関す
                                                     
429 経済産業省・前掲注 349、Ⅱ‐41。 
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る判断基準を持っていない。また、問題解消措置を講じたにも係らず、事後的に問題が
あれば担当官の責任問題になる。従って、担当官は過剰な問題解消措置を認める可能性
はある等、否定的な立場を採るとっている。 
上述の意見をまとめると、主に、問題解消措置の調整にあたっては、公取委がよりイ
ニシアティブを発揮し、具体的な提案をすべきであり、当事会社と議論すべきである一
方、ビジネス実態の把握に限界がある公取委が提案するよりも、当事会社の創意工夫に
より提案できる現行の方法が望ましいこと430、問題解消措置の履行の担保措置及び事後
的監視については、公取委は現状ほとんど行っておらず、制度的に履行を担保する仕組
みが必要である一方、そのような措置を講ずるためには、公取委の人的リソースが不足
していること431、問題解消措置の内容について、その有効性や実現性が確保されている
のか疑問であり、事後的な検証も十分に行えないとの指摘がある。一方、欧米当局と比
較して、公取委が付す問題解消措置は、企業の実態を踏まえたものであり、柔軟性、合
理性がある等である432。 
このような問題点は、中国においても同様に存在しており、上述の意見は中国の企業
結合規制における問題解消措置の設計にも有益な示唆となる。 
四 問題解消措置の改善の方向 
 問題解消措置の在り方も、この 10 年来、関心を持たれ、欧米の競争当局が考え方を
示す告示、ガイドラインを出してきた。米国司法省は 2011 年に「問題解消措置に関す
る政策ガイド」を改定した。そこでは、①効果的に競争を維持することが問題解消措置
の目的であること、②競争者の保護ではなく競争を維持することが焦点であること、③
当該事件の個別事案に法的・経済的原則を注意深く適用することを原則とし、構造措置
を基本とし行動措置は例外であるなどの従来の立場を基本的に維持した。しかし、垂直
型企業結合においては行動措置が企業結合により生ずる効率を実現しつつ反競争効果
を除去しうることを強調し、また水平型と垂直型の両面がある企業結合では、構造措置
と行動措置を組み合わせた措置が有効でありうることも指摘している433。 
そして、日本では、構造措置を採ることが実際上困難である。その理由は、ひとえに
日本においては、資産売却市場が未成熟であったことに起因するという考え方がある。
日本では従業員の企業に対する帰属意識が強いために、米国・ＥＵに比べて構造的措置
を講じることが難しかったことは事実であり、これが事実である以上、そのことが実務
に反映せざるを得ない434。 
                                                     
430 経済産業省・前掲注 349、Ⅱ‐14。 
431 経済産業省・前掲注 349、Ⅱ‐15。 
432 経済産業省・前掲注 349、Ⅱ‐41。 
433 泉水・前掲注 388、2 頁。 
434 しかし、この点は、近年大きく変化してきている。２つの変化が重要である。第１は、日本
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したがって、その代替として行為措置が採られてきた。当該企業結合の禁止命令でな
い限り、通常、構造措置だけで万全といえるはずはなく、行為措置を組み合わせたもの
とならざるを得ないものであり、垂直的な要素を含む事案であれば尚更である。行為措
置を多用してきた公取委としても、過去の行為措置の実効性を検証し、また、行為措置
の履行確保の方策を検討することが求められている435。 
 問題解消措置については、よく知られている問題として、公取委の『企業結合審査の
事後的検証調査報告書』（平成 19 年）の驚くべき調査結果がある。そこでは、特許権の
実施許諾に係る問題解消措置が検討された富士電気による三洋電機自販機の株式取得
（平成 13 年度公表事例 9）を対象に、企業結合後の問題解消措置の実施状況やその効
果等に関して分析、調査がなされている。本件では、「当事会社は、競争業者が、自社
が保有する特許等の使用を求めてきた場合には、適正な条件の下で当該特許の実施を許
諾する旨申し出た。その結果、有力な競争業者が複数存在すること、ユーザーの価格交
渉力が強いこと、及び当事会社が申し出ている措置によって、ユーザーによる複数の自
販機メーカーからの調達が確保され、競争業者が市場から排除されるおそれも生じない
と考えられること等から、本件株式取得により、競争を実質的に制限することとはなら
ないと判断された」とされていた。ところが、事後検証の結果は、①問題解消措置の存
在自体を知らなかったという競争業者と（5 社中 2 社）、②問題解消措置の存在を認識
していたが特許技術のライセンス供与の申し込みをしていない競争者とに分かれ、いず
れにしても、当事会社に対する特許技術のライセンス供与の申込みはなされていないと
いうものであった436。報告書は、「自販機の販売競争が確保されているのは、問題解消
措置の存在によって、特許の開放が持続していることによるとの考え方も可能」とする
が、そもそも競争の実質的制限のおそれはなく問題解消措置は不要であったか437、ある
いは問題解消措置として効果がなかった蓋然性が高い。そのうえ、制度設計・執行にお
いても、①の者がいることは周知の方法について、②の 3 社中 1 社はライセンス供与を
申し込まなかった理由を「特許の対価は高額となる可能性があるため」としており、合
理的な対価に関する条件等が問題解消措置にない点で、制度設計に問題があったといわ
                                                                                                                                                           
でも資産売却市場が成長してきたことである。ファンドの成長も指摘できる。オークション方式
を活用すれば、公正妥当な価格で資産を売却することが行いやすくなるし、また、それを購入し
たいとする事業者も現れやすくなることは間違いない。このことが、日本でも構造的措置を講じ
易くする要因となるであろう。第２は、国際的な企業結合事案の処理の影響である。企業結合を
クリアするために、国外で構造的措置が講じられる事案については、それが日本市場においても
競争を維持できる内容のものであれば、日本においても十分な問題点解消措置となる。2005 年
度事例９は、その典型例である。このような事例が増えてくると、日本企業間の企業結合につい
ても、類似の構造的措置を問題点解消措置として検討せざるを得なくなる。日本だけが特異な企
業結合規則の考え方を維持するわけにはいかないからである。上杉＝伊藤＝山田・前掲注 414、
297 頁。 
435 栗田・前掲注 6、70 頁。 
436 報告書 41 頁表 10。 
437 報告書 41 頁―43 頁。 
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ざるをえない438。 
なお、この過去の行為措置の実効性の検証、即ち事後検証、行為措置の履行確保は中
国においても極めて重要だと思われる。 
１ 事後検証 
（１）事後検証の重要性 
 そもそも企業結合審査とは企業結合が実施される前の時点で、結合後の将来の競争状
況を予測し、企業結合による市場の競争への影響を判断するものである。そのため、企
業結合審査の評価分析においては、企業結合が行われた後に、たとえば、将来の輸入圧
力といった審査時点における考慮事項やその競争促進効果の認定、審査時点において
「企業結合により競争が制限されるおそれ」があると判断した場合の当事会社から提出
される問題解消措置の有効性の認定等の妥当性について、事後的にしか検証・評価する
ことができない。こうした問題解消措置に対する事後的な評価分析は、企業結合審査の
透明性の向上に不可欠である。 
 例えば、米国では、連邦取引委員会（FTC）が企業結合規制の問題解消措置について、
譲渡された事業が有効に営まれているかどうかを検証し、問題解消措置の設計のあり方
に焦点を絞った調査を行っている。すなわち、1990～1994 年の間に資産譲渡（知的財
産権のライセンスを含む）を命じた 35 事例における 50 の購入者のうち 37 社（その他、
当事会社 8社と第三社 2 社）に対し、以下の事項についてインタビューを行い、 
 ア 購入者が譲受事業を現時点で営んでいるか 
 イ 購入者は合理的な期間内に譲受事業を開始できたか 
 ウ 購入者は効果的に競争する能力を獲得できたか 
 これらすべて満たす場合に、譲受事業は viable と評価できるとしている（（37 のう
ち 28 が viable）。また、個々の事例に即して、有効な資産分離を阻害する要因（有力
でない買い手の選択、購入者の事業活動の妨害、購入者に十分な情報を与えない等）や
問題解消措置の有効性を高める方法（有効な譲渡を実施しない場合の crown jewel の譲
渡条項、購入者への技術援助等）について提案している。 
 また、司法省も、2004 年 10 月 21 日、合併の救済措置に関する反トラスト局の政策
を説明し、その政策の法的、経済学的基礎について述べた「合併の救済措置に関する反
トラスト局の手引き」を公表している。手引きでは、反トラスト局による合併事案にお
ける救済措置の発展のために、いくつかの「指導原則」を説明し、以下の重要な点を強
調している。すなわち、 
 ア 有形または無形の資産の分離を含む構造的な措置は、行動的措置より望ましい。
行動的な救済措置は限られた状況においてのみ適切である。 
                                                     
438 泉水・前掲注 388、12 頁。 
182 
 
 イ 資産分離には、買い手が効果的、かつ長期的な競争者となるために必要な資産（重
要な無形財産を含む）が含まれなければならない。 
 ウ 資産分離には、買い手が効果的、かつ長期的な競争者となるために必要な資産（重
要な無形財産を含む）が含まれなければならない。 
 エ 関連製品の効率的な製造および流通のために必要なすべての資産を所有する１
つの現存するビジネス全体の分離が、部分的な分離より望ましい。 
 オ 仮に反トラスト局がある合併が法律違反になると考える場合でも、反トラスト局
は訴訟提起に先立ち、その代わりに、合併から生じる競争上の問題を完全に除去する限
り、当該合併が完了する前に当事者が履行する構造的な救済措置を受け入れることに前
向きである439。 
 また、2011 年 6 月に司法省反トラスト局が公表した「企業結合における改善措置に
関するポリシーガイド」においては、企業結合における問題解消措置の基本的な考え方
としては、 
 Ａ 必要以上に介入せずに競争を保持すること、そして 
 Ｂ 個々の競争者を保護するのではなく、競争自体を保持するという考え方を忘れず、 
 Ｃ 個別事例における個々の事実関係について法的・経済的な考え方・原理を丁寧に
当てはめて措置内容を検討する、ことを挙げている。また、ある統合計画について競争
上の問題があると判断する場合には、司法省は、必要以上に介入せずに問題点を解消す
るための措置を検討し、それができないときには差止めを検討する、としている。そし
て、措置内容の検討に当たっては、個々の企業の競争意欲を殺がないようにすることが
重要であるとし、また命じる措置は、市場を競争的に維持することにより得られるメリ
ットを可能な限り殺さず、企業結合によってもたらされる効率性の向上を保全する観点
から検討するとしている。そして、行動的問題解消措置は、垂直的統合より生じる競争
上の問題点を処理するのに効率的な手法であるが、同時に、水平的統合による問題を解
消するために構造的問題解消措置と併せて用いられることも当然あり得る、としている。
また、行動的問題解消措置には様々な形があり得るが、執行不可能（執行不全）であっ
ては意味がなく、曖昧な言葉を用いたり、容易に曲解・反故されてしまうような内容に
してしまうと、当初の目的を達成するには十分でないし、競争上の問題・悪影響が見過
ごされてしまうことになる。このため、行動的問題解消措置を検討するに当たっては、
明確かつ入念に内容を検討することが極めて重要であり、命令では当事会社が負う義務
を明確に、曖昧なところが残ることがないように記載されるべきである、との基本認識
を示した440。 
（２）EU 事後検証報告書―資産譲渡の措置に関する分析 
                                                     
439 林・前掲注 53、144 頁。 
440 小俣栄一郎「米国企業結合規制の最近の動向」公正取引 737 号（2012 年）29 頁。 
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 以下の各視点に基づき、各措置の分析を行っている。 
 ア 譲渡された事業の範囲が適切だったかどうか（事業として成立する最小規模以上
のものであったかどうか等） 
 イ 第三社の合意を必要とする措置について、きちんと実行されているかどうか（JV
からの離脱について、他の JV メンバーの合意を得て実施されているかどうか等） 
 ウ 資産譲渡に関する当初の選択肢がとれない場合に、crown jewel の譲渡を約束し
ている場合の効果（当初の選択肢をとるインセンティブが増大しているかどうか等） 
 エ 一定期間の後に譲渡される予定の事業について、適正に管理されているかどうか
（譲渡されるまでの間に必要となる投資や顧客管理が行われているかどうか、譲渡予定
資産が分離して管理されているかどうか等） 
 オ 資産譲渡の相手方の選定過程において、当事会社が不公正な方法をとっていない
かどうか（強力な競争相手となるそうな事業者には、条件を悪くする等） 
 カ 当事会社から一部事業を分離する場合の問題点（当事会社に残る事業と当事会社
から分離される事業の間で、共通の資産（研究開発資産、知的財産権など）をどのよう
に配分する等） 
 キ 譲渡事業の完全移転の際に、すべての資産がきちんと譲渡されているかどうか等 
 ク トラスティの選定に係る問題点（トラスティの任命がいつ行われているか、トラ
スティがきちんとした資質を有しているかどうか等） 
ケ 購入者が適切であったかどうか（購入者が当該事業を効率的に経営し当事会社に対
する競争圧力となっているかどうか、十分な資金力を有しているかどうか、当事会社か
ら独立しているかどうか、当該事業を継続していくインセンティブを有しているかどう
か等） 
コ 譲渡の期限を延長したケースについて、その期限延長の妥当性の検証 
 上記の各視点および譲渡された事業のシェアが譲渡拡大しているかどうか等のデー
タに基づき、分析対象の問題解消措置を「効果的」、「一部効果的」、「効果的でない」に
分類している441。 
（３）問題解消措置の検証の視点 
 以上見た欧米の問題解消措置の視点は、凝縮すれば次の視点で行われている442。 
                                                     
441 林・前掲注 53、146 頁。 
442 たとえば国際競争ネットワークによる企業結合の届出手続に関する推奨される方法におい
て、問題解消措置の手続および実施は、効果的および用意に執行できるよう構築されるべきであ
る、として、効果的かつ実効可能性の向上のため、問題解消措置は、当事会社による遵守の必要
条件を明確かつ正確に明らかにすべきであると提言している。たとえば、実施されるべき企業の
一部売却、ふさわしい購入者の特徴および期限だけでなく、問題解消措置の対象となっている事
業および資産について明確にすべきであるとし、さらに問題解消措置の条件は、条件を実施する
事業者を明らかにし高速すべきであるとしている。当事会社に対し当該問題解消措置の実施に際
し適切な指針を提供し、当事会社が当該問題解消措置を適切に実施できるかどうかを検証するこ
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 ア 問題解消措置の内容が明確であるか 
 イ 問題解消措置は予定どおり実施されているか 
 ウ 問題解消措置は継続されているか 
 エ 問題解消措置の範囲は適切であったか 
 オ 問題解消措置の履行に当たり、当事会社による妨害行為はないか（例：資産譲渡
の相手方の選定において不公正な方法をとっていないか） 
 カ 問題解消措置が必要であったか（効果があったか）である443。 
２ 法的手続の利用 
裁判を想定しない事件処理は法的ルールの深化を阻んでいるのではないかという懸
念はずっとあった444。問題解消措置により終了する事案に対しても排除措置命令を出し、
問題解消措置の実効性を担保するとともにその内容について排除措置命令違反という
形で審判や裁判の場で検証する機会を確保することは有効であるという見解がある。そ
もそも、日本において企業結合については古い審決が数件あるにとどまり、裁判所の判
断が一度もなされたことがないことは異様というしかない。入札談合、カルテルだけで
なく、不公正な取引方法の幾つかの類型、さらに私的独占まで、裁判所の判断がなされ、
それが蓄積されることにより法の解釈が確立し、規制内容が明確になった。法解釈、法
運用に裁判所が関わったことがないという日本の企業結合規制はやはり異様である。公
取委の法解釈や法執行に不満であれば、裁判所に判断を求めるのが法治国家にある企業
の正しいあり方であろう。公取委も、問題解消措置の実行を過料や罰金で担保し法執行
を確実にするために必要な事案では排除措置命令を出すべきであろう。公取委も企業結
合の当事会社も、排除措置命令、審判、あるいは司法審査という本来予定されているル
ートを活用し、法ルールの健全な形成に期待するとともに、それに貢献することを切望
する445。従って、違反の疑いがある重要事件については、公取委は躊躇なく、審判・訴
訟によって決着をつけるべきである446。問題点の解消は最終的には当事会社との交渉に
よって行われることになり、問題点の指摘は適切でも排除措置において腰砕けとなるこ
とが多いのは、非公式手続による処理と無関係ではない。また、当事会社が提出した問
題解消措置は合併の場合、届出書に記載されることにより一定の法的効果をもつが、そ
の履行担保手段としては穏やかなものであるし、株式保有の場合はそのような履行担保
手段もない。JAL・JAS の統合事件で、少なくとも 3 年間は値上げしないことを約束し
                                                                                                                                                           
とができるよう、当該条件は十分に明確かつ正確であるべきであるとしている。当該問題解消措
置は、その実施の確保および遵守を監視する適切な方法が含まれるべきであるとしている。林・
前掲注 50、148 頁、注 30。 
443 林・前掲注 53、148 頁。 
444 泉水・前掲注 212、96 頁。 
445 泉水・前掲注 388、10 頁。 
446 平林・前掲注 213、13 頁。 
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たが、既に平成 17 年までに 2回の値上げが行われ、少なくとも 13％が引き上げられて
いる。公取委は、このような値上げについて、「約束を反故にした」として憤懣やるか
たなしの態度を示しているが、まさに「後の祭り」であり、公取委には運賃を改定する
ように勧告する権限はないである。 
したがって、詳細審査で重要な措置の事案は、事前相談ではなく、事前届出をさせて
勧告し、簡易審査案件は事前相談で迅速に処理し、詳細審査案件は法的手続に載せるな
ど、メリハリをつけて事件処理し、司法審査に耐えうるルールを形成すべきである447。
この点は、中国においても参考すべき点だと思われる。 
また、問題解消措置、特に構造措置の実施・監視方法の具体化が必要とされる。措置
の実施を誰がどのように監督するのかについて、実務慣行を蓄積することが求められる。
例えば、構造措置の実施のための Trustee の活用、行為措置の履行監視方法、排除措置
命令・審決後の調査のための強制処分権限（法 70 条の 8）の活用等を検討する必要が
ある448。中国においては、関連規定の整備と歩調を合わせて、履行確保のための制度的
な監督、すなわち商務部と「監督受託者449」による監督が既に運用が始まっている。監
督受託者の職責450は、①分離義務者の監督、②買主の人選及び売却合意案等に対する評
価、③売却合意等の履行の監督、④分離義務者・潜在的買主間の紛争調整、⑤上記①～
④の商務部に対する報告及び商務部の要求に基づくその他の報告、⑥職責履行過程にお
いて知り得た秘密情報の保持等が含まれる。しかし、行為的条件については、「分離実
施規定」を参照して実施することが認められており、上記の構造条件のような具体的手
続を定める関連細則は設けられていない。 
五 まとめ 
 日本と中国においても、欧米と同様、問題解消措置のバリエーションは豊富にあり、
個別事例においても様々な問題解消措置が講じられている。また、当該問題解消措置は、
企業結合の形態に関係なく講じられており、個々の事例ごとに反競争効果が懸念され、
その除去が試みられている。ただ、問題解消措置を設計する当事会社が問題解消措置設
計の際の予見可能性を高めるため、日本の企業結合ガイドラインあるいは中国の「事業
者集中における資産又は業務の分離の実施に関する暫定規定」においては、いかなる場
合にいかなる問題解消措置が講じられるのか、その傾向に関する記述が必要となる。ま
た、問題解消措置を類型化する必要がある。それは、それぞれのカテゴリの問題解消措
置が、各事例において懸念された反競争的効果に対していかなる効果を持つ傾向にある
                                                     
447 泉水・前掲注 388、12 頁。 
448 栗田・前掲注 6、67 頁。 
449 「監督受託者」とは、分離義務者から受託を受け、資産又は事業分離の全過程を監督する自
然人、法人その他の組織をいう（「分離実施規定」第 4 条第 2 項）。 
450 「分離実施規定」第 7 条第 1 項。 
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かを把握することが可能になる。さらに、事後的検証を重視すべきであると考えられる。
事後的研究は、企業結合審査の透明性、予見可能性、法的安定性を高める。今まで、日
本において、事後的検証報告書の検討対象となったのは一件のみであった。企業結合後
も競争状態が維持しているという結論が下されたものの、当該事例のみにあてはまる問
題解消措置であった可能性もあり、一般的な結論を導くことは難しい。また、個別の事
例判断においても、競争状態が維持されたのは当該問題解消措置が設計されたことを根
拠とするものなのか、他の要因が関係していたのか、判断が難しいように思われる451。
問題解消措置に対する事後的研究は、中国においてもとても重要である。中国において
問題解消措置を設計するようになったのは近時であったことであり、経験や事例の蓄積
も乏しい。問題解消措置に対する事後的研究は、問題解消措置の設計の妥当性、すなわ
ち、懸念された反競争効果を確実に除去するに足りる問題解消措置が講じられているか
を検証する重要な手段になる。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                                     
451 田平恵「日・米・欧の企業結合審査における問題解消措置の設計」同志社法学 60 巻 1 号（2008
年 5 月）236—242 頁。 
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第六章 企業結合規制に関する事例分析 
本章においては、具体的な事案の分析を通じ、市場画定、競争制限効果及び問題解消
措置の問題点を総合的に検討する。日本の近時の重要な判例と中国反壟断法が頒布して
以来、商務部より公布した企業結合規制の事例を水平型企業結合、垂直型企業結合、混
合型企業結合等三つのタイプに分けて、検討を行う。 
第一節 日本の事案に対する検討 
一 概観 
 公正取引委員会の資料によると、2007 年の届出件数は 1284 件余りあり、事前相談の
件数は 50 件、条件なし承認が 45 件、条件付き承認が 5 件、不承認が 0 件である。2008
年の届出件数は 1008 件余りあり、事前相談の件数は 28 件、条件なし承認が 26 件、条
件付き承認が 2 件、不承認が 0 件である。2009 年の届出件数は 985 件余りあり、事前
相談の件数は 24 件、条件なし承認が 20 件、条件付き承認が 4件、不承認が 0件である。
2010 年の届出件数は 265 件余りあり、事前相談の件数は 13 件、条件なし承認が 12 件、
条件付き承認が 1件、不承認が 0件である。 
二 事案および検討 
１ 北越紀州製紙による東洋ファイバーの株式取得452 
（１）事案の概要 
 本件は、洋紙、板紙その他の紙製品の製造販売事業を営む北越紀州製紙株式会社が、
バルカナイズドファイバー及び特殊紙の製造販売事業を営む東陽ファイバー株式会社
の全株式を団体的に取得するものである。バルカナイズドファイバーは、コットンパル
プや木材パルプを原料として抄紙機により製造したファイバー原紙に化学処理を施し、
積層・圧着・乾燥形成して得られる工業用材料であり、電気絶縁性、耐熱性及び強靭性
を有している。 
 本件においては、バルカナイズドファイバー全体を同一の商品範囲として確定したと
ころ、本件合併後、当事会社の市場シェアは 100％となる。また、今後の輸入の可能性
                                                     
452 平成 22 年度事例 2。 
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は低く、新規参入は容易であるがその蓋然性は低いとみられる。しかしながら、用途ご
とに代替性を隣接市場としてその競争の実態をみると、電気絶縁用途においては、バル
カナイズドファイバーと工業用ＰＥＴ等を代替的に使用することが可能であり、電気機
器の小型化・精密化が進む中で、より軽量で絶縁性が高く価格も低下している工業用Ｐ
ＥＴ等への切替えが着実に進行しており、今後ともこうした傾向は続くとみられると判
断し、また、艶磨ディスク用途においては、バルカナイズドファイバーに対する直接の
代替的素材は存在しない。しかし、ファイバーディスクの需要の大半は、長期間研削能
力の衰えないフラップディスクに奪われてきており、今後ともこうした傾向は続くとみ
られ、仮に本件株式取得後に当事会社がバルカナイズドファイバーの価格を引き上げた
り、その品質改善を怠けったりすれば、電気絶縁用途においてはバルカナイズドファイ
バーから工業用ＰＥＴ等への切替えがますます促進されることになり、また、研磨ディ
スク用途においても、間接ユーザーに対して供給されるファイバーディスクの価格が上
昇したり品質が向上しないことで、ファイバーディスクからフラップディスク等への切
替えが促進されることになるため、本件行為後に当事会社がそのような行為を行うこと
とはならないと考えられるし、一定の取引分野における競争を実質的に制限することと
はならないと判断した。 
（２）検討 
 本件では、商品市場を「バルカナイズドファイバー全体」とし、市場シェアは 100％
であり、輸入はなく、新規参入の蓋然性は低いとするが、用途ごとに代替性を隣接市場
としてその競争の実態をみると切換えが着実に進行していること等から、競争の実質的
制限はないとした。バルカナイズドファイバーとの代替性の高い素材が存在する場合、
それを含めて商品範囲が画定されると考えられるとしながら、「商品範囲を細分化した
上で各商品範囲の競争の実態を把握することは、データの制約等のため必ずしも容易で
はない」とし、上記の市場画定をしている。ここでも限られた資料と時間・費用のバラ
ンスから、厳密な市場画定を省略した事案ともみえなくはないが、企業結合ガイドライ
ンによれば、他の代替的商品に置き換わる期間が「1年程度」を超えている場合は、同
一商品市場とすることはできず、一年程度から「おおむね 2年以内」に置き換われば参
入として考慮されるが、「おおむね 2 年以内」を超えて初めて十分に置き換わる場合に
は、隣接市場からの競争圧力として考慮するしかない。本件はそのような事案であった
と推測される453。 
２ JX 日鉱日石エネルギーおよび三井丸紅液化ガスによる液化ガス事業の統合454 
                                                     
453 泉水・前掲注 388、5 頁。 
454 平成 22 年事例 8。 
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（１）事案の概要 
本件は、液化石油ガス（以下「LP ガス」という。）の元売事業を営む JX 日鉱日石エ
ネルギー（株）（以下「JX エネルギー」という。）が、同社の LP ガス事業（同社の子会
社である（株）ジャパンガスエナジーの当該事業を除く。）を分割し、同事業を営む三
井丸紅液化ガス（株）（以下「三井丸紅液化ガス」という。）に吸収させた上で、三井丸
紅液化ガスの議決権の 50％超を取得するものである。関係法条は、独占禁止法第 10 条
及び第 15 条の 2である。 
LP ガスは、プロパン、ブタン及びプロパンとブタンの混合ガスの総称である。このう
ち、混合ガスは、タンクローリーで出荷する際に、プロパン及びブタンをタンクローリ
ー内にそれぞれ充填することにより混合しており、出荷以前は、プロパン及びブタンは
別々に生産、運搬、保管等されている。 
日本国内で流通するプロパン及びブタンの 75％は、産ガス国からの輸入品であり、
その製法は、油田から原油を生産する際に随伴するガスを分離精製する方法又はガス田
から天然ガスを採集する際に分離する方法である。残りの25％のほとんどについては、
石油精製プロセスにおいて副生するガスから分離する方法により、日本国内で得られた
ものである。輸入品と国産品の間で製品差別化はされていない。プロパンとブタンは、
その組成、性能及び用途が異なっていること等に鑑みれば、プロパンとブタンとの間に
おける需要の代替性の程度は低い。また、元売業者等が利用する出荷基地の貯蔵タンク
について、プロパンとブタンの間で、液化温度、液化圧力等が異なっていることから、
プロパン用タンクからブタン用タンク、ブタン用タンクからプロパン用タンクへの相互
の切替えが容易でないため、プロパンとブタンとの間における供給の代替性の程度も低
い。したがって、「プロパン」と「ブタン」をそれぞれ商品範囲として画定した。 
卸売業者等は、タンクローリーによる輸送コストの制約から、おおむね地域ブロック
ごとにプロパン及びブタンを調達している。元売業者は、おおむね CP に基づく価格フ
ォーミュラを採用しているものの、地域ブロックで営業体制を形成しており、当該フォ
ーミュラの改定や元売価格の交渉において、地域ブロックごとの卸売価格市況、小売価
格市況、需給バランスを勘案している者もいる。したがって、プロパン及びブタンのそ
れぞれについて「地域ブロック」を地理的範囲として画定した。 
プロパンに関して、北海道ブロックについては、有力な競争事業者が 1社存在し、競
合品、需要者からの競争圧力が一定程度存在するものの、本件行為により競争事業者の
数が実質的に 1社となるとともに、競争事業者が供給余力を有していると確認できない。
また、北海道ブロックは、本州と陸路でつながっていないので、需要者は、他の地域ブ
ロックの出荷基地から調達することもできず、地理的に隣接する市場からの競争圧力も
働いていない。したがって、本件行為により、当事会社の単独行動又は当事会社と他の
競争事業者との協調的行動によって、北海道ブロックにおける競争を実質的に制限する
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こととなるおそれがあると判断した。当事会社は、他の複数の元売業者と消費寄託契約
455を締結して、当該元売業者が当事会社の利用する北海道ブロック内の出荷基地を利用
できるようにすると問題解消措置を提出し、公取委は、本件問題解消措置により有効な
競争事業者を新たに創出できるものと判断し、当事会社が申し出た問題解消措置が確実
に履行された場合には、本件行為により、当事会社の単独行動又は当事会社と他の競争
事業者との協調的行動によって、一定の取引分野における競争を実質的に制限すること
とはならないと判断した。 
ブタンに関しては、平成 20 年度におけるブタン元売業の市場規模（全国）は、約 530
万トンである。本件行為により、当事会社の合算市場シェア・順位、本件行為後の HHI
の水準及び本件行為による HHI の増分は、次のとおりとなる。近畿、中国及び四国の各
地域ブロックは、水平型企業結合のセーフハーバー基準に該当することから、本件行為
により、一定の取引分野における競争を実質的に制限することとはならないと判断した。
なお、沖縄ブロックは、当事会社間で競合していない。 
東北ブロックについては、有力な競争事業者が 1社存在し、同社が自社の出荷基地を
保有していること、競争事業者が複数存在すること、競争事業者が供給余力を有してい
ること、都市ガス等の競合品からの競争圧力が存在すること、東北ブロックは競争事業
者の出荷基地がある茨城県と隣接していることから地理的に隣接する市場からの競争
圧力が一定程度存在すること、需要者からの競争圧力が存在することといった考慮事項
が認められるものの、仮に本件行為後に当事会社が競争事業者とのバーター取引456を解
除した場合、当事会社とバーター取引をする競争事業者の市場シェアが減少し、当事会
社の市場シェアが更に高まるとともに、当事会社と有力な競争事業者で市場をほぼ複占
することとなる。したがって、当事会社が仮にバーター取引を継続しなければ、本件行
為により、当事会社の単独行動又は当事会社と他の競争事業者との協調的行動によって、
東北ブロックにおける競争を実質的に制限することとなるおそれがあると判断した。 
当事会社は、現在、当事会社が保有する東北ブロックの出荷基地からバーター取引に
よりブタンの供給を受けている他の元売業者（以下「取引相手方」という。）から要請
があれば、引き続き、取引相手方のブタンに係るバーター取引の現状を維持すると問題
解消措置を提出し、公取委は、本件問題解消措置により、当事会社の東北ブロックにお
けるブタンに係るバーター取引の現状が維持されることとなり、競争事業者の供給体制
が維持されることとなると判断し、したがって、当事会社が申し出た問題解消措置が確
                                                     
455 消費寄託契約とは、元売業者が自らのプロパンを相手先元売業者の出荷基地に実際に寄託し
て、当該基地からプロパンを出荷することを可能とする元売業者間の契約である。元売業者間で
消費寄託契約を締結することで、自社の出荷基地が無い地域でもプロパンを出荷できるようにな
る。 
456 バーター取引とは、相互の出荷基地からブタンを供給し合う等量等価を原則とする売買取引
をいう。元売業者間でバーター取引を行うことで、自社の出荷基地が無い地域でもブタンを出荷
することができるようになる。 
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実に履行された場合には、本件行為により、当事会社の単独行動又は当事会社と他の競
争事業者との協調的行動によって、東北ブロックにおける競争を実質的に制限すること
とはならないと判断した。 
（２）検討 
 本件は、当事会社を含む各供給者が世界的に同一価格で供給しているかのように見え
るが実際にはそうではない、という形で、いわゆる「世界市場」の成立が否定された事
例であるように見える。すなわち、まず、「プロパン及びブタンの国内販売価格は、お
おむね、サウジアラムコ社（本社サウジアラビア）が毎月公示する長期契約者向けＦＯ
Ｂ価格に基づく価格フォーミュラにより決定されている。」という記述がなされている。
これは、公取委の「世界市場」論に寄り添おうとする主張が当事会社からなされたこと
を推測させる記述であるように見える。しかし公取委は、結局、「元売業者は、おおむ
ねＣＰに基づく価格フォーミュラを採用しているものの、地域ブロックで営業体制を形
成しており、当該フォーミュラの改定や元売価格の交渉において、地域ブロックごとの
卸売価格市場、小売価格市況、需給バランスを勘案している者もいる。」という事実認
識を示したうえで、日本国内をいくつかに分けた「地域ブロック」ごとに検討対象市場
を画定した。つまり、公取委の「世界市場」論が変容したわけではなく、本件は「世界
市場」の成立を認めるための世界同一価格という前提を欠いた事例であった、というこ
とになろう。また、本件では、吸収分割のあと議決権の 50％超の取得が行われる、と
いうように、企業結合の手順の形式が少々複雑であるため、関係法条が 10 条と 15 条の
2 にされている。  しかし、一般論として言えば、実態は１個の企業結合であるのに、
２つ以上の規定が適用され、届出要件や届出義務者が違う場合さえある、というのは、
適切な状態ではないであろう。事前相談全盛の時代であれば、そのような欠点をある程
度において糊塗することができたまもしれないが、事前相談が廃止され法定の手続に一
本化されたことを考えると、今後ますます、種々の問題が指摘されるようになるのでは
ないか、と思われる457。 
 また、本件において、相変わらず、行動措置を取った。本件では北海道ブロックのプ
ロパンについては他の複数の元売業に対する出荷基地の利用許諾、東北ブロックのブタ
ンについてはバーター取引の現状維持という行動措置がとられている。また、ブタンに
ついては、「当事会社の東北ブロックにおけるブタンに係るバーター取引の現状が維持
されることになり、競争事業者の供給体制が維持されることとなる」とする。しかし、
いつまでこのような義務が継続するのか、対価等の取引条件は競争性を確保できるのに
なるのか、原価等が変化した場合にどこまで値上げ等が許容されるのかなどは、公表文
からは不明である。このような競争を維持し続けるための条件が実際には設定されてい
                                                     
457 白石忠志「平成 22 年度企業結合事例集の検討」公正取引 733 号（2011 年）69 頁。 
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る可能性はあるが、近い将来新規参入が生じ市場構造が変わる等の状況がない中で、そ
のような条件設定は容易ではないように思われる458。 
３ 新日本製鐵と住友金属工業の合併459 
（１）事案の概要 
 新日本製鉄株式会社（以下「新日鉄」という）と住友金属工業株式会社（以下「住友
金属」という）は、平成 23 年 5 月 31 日に公正取引委員会（以下「公取委」という）に
合併に関する計画の届出をし、受理された。同年 6 月 30 日公取委は報告等を要請し、
第 2次審査を開始した。同年 11 月 9 日、公取委は全ての報告等を受理し、措置期間（事
前通知期間）の起算が始まった。 
 両社の競合する商品・役務について、約 30 の取引分野が画定され審査された。公取
委は、そのうち無方向性電磁鋼板および高圧ガス導管エンジニアリング業務の 2 分野に
おいて、競争を実質的に制限する恐れがある旨を指摘した。これを受けて当事会社は競
争上の問題を解消する方法を提示し、数次の会合がもたれた後、具体的な問題解消措置
にかかる変更報告書が提出され、同年 12 月 14 日、公取委は問題解消措置を前提とすれ
ば当該合併が競争を実質的に制限することとはならないとして、排除措置命令を行わな
い旨を通知し（昭和 28 年公正取引委員会規則第一号、第 9 条）、同日に審査結果を公表
した（公取委「企業結合審査の手続に関する対応方針」（平成 23 年 6 月 14 日）6(3)イ）
のが本件である。 
 公表された審査結果において、その詳細が記載されているのは、問題解消措置が講じ
られた 2 分野と、重点的に審査された鋼矢板およびスパイラル溶接鋼管、代表的な鉄鋼
製品である熱延鋼板および H形鋼の各分野についてである460。 
 
① 無方向性電磁鋼板 
 公取委は、無方向性電磁鋼板の一定の取引分野（以下、「市場」という）の地理的範
囲について、東アジアという当事会社の主張を退け、日本国内であるとした。企業結合
ガイドライン（「企業結合審査に関する独占禁止法の運用指針」[平成 23・6・14]は、（a）
内外の主要な供給者が東アジア中の販売地域において実質的に同等の価格で販売して
おり、（b）需要者が東アジア各地の供給者から主要な調達先を選定しているような場合
には、東アジア市場が画定され得るとするが、公取委は、無方向性電磁鋼板について、
（a）及び（b）ともに否定し、地理的範囲は日本国内であるとした461。 
                                                     
458 泉水・前掲注 388、6 頁。 
459 平成 23 年事例 2。 
460 川濱昇「新日本製鐵株式会社と住友金属工業株式会社の合併計画に関する審査結果について」
NBL980 号（2012 年）73 頁。 
461 根岸哲「公取委による新日本製鐵と住友金属工業の合併計画審査結果」ジュリスト 1438 号
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 公取委は、無方向性電磁鋼板について、本件合併により「競争を実質的に制限するこ
ととなる」としたが、（ⅰ）合併後 5 年間、住友商事に対し、国内ユーザー向けに住友
金属が現在販売数量の最大値を上限として、合併会社のフルコストベースでの平均生産
費用に相当する価格で供給する。（ⅱ）住友商事に対し、住友金属の無方向性電磁鋼板
に関する国内ユーザー向けの商権を譲渡する。顧客名簿の引継ぎに加えて、国内ユーザ
ーとの取引関係（契約関係および協定仕様書を含む）を譲渡し、当該譲渡について国内
ユーザーの理解を得られるよう最大限努力する。さらに、納入仕様の決定やクレーム対
応に関する技術サポート、スリットセンターの住友商事による利用のための適切な引継
ぎ等の措置も講じる。（ⅲ）合併後 5 年間、１事業年度に 1 回、前期措置の実施状況を
公取委に報告するという問題解消措置により、「競争を実質的に制限することとはなら
ない」と判断した462。 
 
② 高圧ガス導管エンジニアリング業務 
 高圧ガス導管エンジとは、鋼製ガス導管の敷設・更新工事等の鋼製ガス導管に関連す
るエンジニアリング業務（鋼製ガス導管エンジ）の一種であり、設計、資材調達（鋼管
の調達）、施工管理および施工（土木、配管、溶接、塗敷装および検査）という業務内
容が含まれている。高圧ガス導管エンジを行う主要な事業者は、全国各地で高圧ガス導
管エンジを受注しており、事業所などの拠点を持たない地域での業務を受注する場合に
は現場監督や溶接士等を当該地域に派遣して対応している。従って、「日本全国」を地
理的範囲として画定した。 
 本件合併により当事会社は国内市場全体の約 60％のシェアを占めることとなるとこ
ろ、入札に参加する事業者は基本的に高炉系エンジ会社のみであり、本件合併後の入札
参加事業者は 3社から 2 社になる。加えて、高圧ガス導管エンジにおいては参入圧力が
働いておらず、また、需要者からの一定程度の競争圧力が認められるものの、ガス会社
等は必ずしも競争性を高めるための施策を十分に待ち合わせていない。従って、当事会
社グループが単独で価格等をある程度自由に左右することができる状態が容易に出現
し得ることから、本件合併が競争を実質的に制限することとなると考えられる。また、
高圧ガス導管エンジは、大口の発注が不定期に行われているが、各事業者の供給余力が
大きくない中にあって、本件合併により高圧ガス導管エンジを提供する主要な事業者で
ある高炉系エンジ会社が 3社から 2 社に減少すれば、互いの施工状況や供給余力の状況
を相当程度確実に把握でき、高い確度で互いの受注意欲、入札行動等を予測することが
できるようになると考えられる。加えて、高圧ガス導管エンジにおいては参入圧力が働
いておらず、また、需要者からの一定の程度の競争圧力が認められるものの、ガス会社
等は必ずしも競争性を高めるための施策を十分に持ち合わせていない。従って、当事会
                                                                                                                                                           
（2012 年）4 頁。 
462 川濱・前掲注 460、74 頁。 
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社グループとその競争事業者が協調的行動をとることにより、価格等をある程度自由に
左右することができる状態が容易に現出し得ることから、本件合併が競争を実質的に制
限することとなると公取委は判断したが、（ⅰ）当事会社は、新規参入者から日本国内
における高圧ガス導管エンジに用いるＵＯ鋼管の供給要請があった場合には、当該新規
参入者に対し、エンジ子会社に供給するバイと価格、数量、納期、規格、寸法、特殊仕
様、受渡しおよび決済について実質的に同等かつ合理的な条件により、ＵＯ鋼管を提供
することとし、（ⅱ）当事会社は、新規参入者から、受注する工事に使用する目的で要
請があった場合には、エンジ子会社等を通じて、当該新規参入者に対し、価格、受渡し
および決済について合理的な条件により、児童溶接機の新品を譲渡し、または中古品を
譲渡もしくは貸与する。また、当事会社は、新規参入者から要請があった場合には、当
該新規参入者に対し、価格、工数、指導内容、指導時期、指導場所および決済について
合理的な条件により、エンジ子会社を通じて、当該新規参入者が自動溶接機を取り扱う
ことができるようにするために必要な技術指導を行うという問題解消措置により、「競
争を実質的に制限することとはならない」と判断した463。 
 
③ 鋼矢板及びスパイラル溶接鋼管 
 鋼矢板とは、形鋼の一種であり、凹凸状に形成加工した鋼板の両端に連続壁が形成で
きるように継手が設けられている。鋼矢板は、継手をつなぎ合わせて、土留めや止水等
に用いられるという点において他の形鋼とは用途がことなっていることから、他の形鋼
とは商品範囲をことにしていると認められる。鋼矢板には、形状やサイズの異なるもの
があるが、一定程度の需要の代替性が認められる以上、同一の製造設備によって異なる
形状およびサイズの鋼矢板が製造されており、供給の代替性が存在する。他方、鋼矢板
を用いた工法と代替的に用いられる工夫として、コンクリート壁工法、ソイルセメント
壁工法、親杭横矢板工法等が存在し、鋼矢板の価格が相対的に上昇した場合、鋼矢板を
用いた工法ｋらコンクリート壁工法等に振り替えられる可能性があるため、これらの工
法を含めた土留め工法全般として商品範囲が画定される可能性がないでもない。この点
については、公取委としては、土留めや止水等の手段として鋼矢板を用いた工法が広く
普及している国内市場の特徴や、鋼矢板を用いた工法との間の代替性に関する国内の需
要者の認識に基づき、「鋼矢板」を商品範囲として画定した上で、コンクリート壁工法
等については隣接市場からの競争圧力として評価するとし、「日本全国」を地理的範囲
として画定した464。 
 スパイラル溶接鋼管とか、大径管（おおむね外径 400 ミリ以上の鋼管）の一種であり、
鋼帯を連続的に巻き戻しながら成形ロールでらせん状に曲げて円筒状に形成し、継目を
                                                     
463 深町正徳「新日鉄と住友金属の合併計画に関する審査結果の概要について」ＮＢＬ970 号
（2012 年）31 頁。 
464 深町・前掲注 463、34 頁。 
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溶接して製造される鋼管である。スパイラル溶接鋼管は、主として鋼管杭に用いられる。
スパイラル溶接鋼管は、強度の弱い溶接部の長さが長く、内圧の高い輸送管等には向か
ないことから、主として鋼管杭に用いられ、ガス導管等に用いられる他の大径管（ＵＯ
鋼管等）と用途をことにしており、需要の代替性が認められない以上、他の大径管とは
製造設備も異なり、供給の代替性も認められない。他方、スパイラル溶接鋼管が鋼管杭
として用いられる場合、鋼管杭と代替的に用いられるものとしては、既製コンクリート
杭および場所打ちコンクリート杭が存在し、スパイラル溶接鋼管の価格が相対的に上昇
した場合、鋼管杭から既製コンクリート杭等に振り替えられる可能性があるため、これ
らを含めた基礎杭全般として商品範囲が画定される可能性がないでもない。この点につ
いて、公取委は、鋼管杭とその他の基礎杭との代替性に関する国内の需要者の認識に基
づき、「スパイラルようっせつ鋼管」を商品範囲として画定した上で、既製コンクリー
ト杭等については隣接市場からの競争圧力として評価することとし、「日本全国」を地
理的範囲として画定した465。 
（２）検討 
 無方向性電磁鋼板については、問題解消措置の妥当性が問題になる。すなわち、住友
商事にコストベースの引受権を与えるという問題解消措置については、住友商事に競争
する「能力」は生じるとしても、競争する「意欲」があるのかが問題となる。住友商事
は住友金属と同一企業グループに属するし、5 年後にはコスボトベースの引受権を与え
られなくなる。5年後を見据えて、協調的な行動をとらないだろうか。さらに、本件問
題解消措置では 5 年後に海外メーカーの高グレード製品による輸入圧力が働くことが
前提とされているが、この予測が誤っていないか、事後的な検証が必要とされよう466。 
 高圧ガス導管エンジニアリング業務については、高圧ガス導管エンジ事業の事業譲渡
という構造措置はできないとした上で、ＵＯ鋼管の供給要請があった場合には、新規参
入者に対しエンジ子会社に供給する場合と価格、数量、納期等について実質的に同等か
つ合理的な条件により提供する等の行動措置をとるとした。しかし、その後いっさい「要
請がなかった場合」競争制限の蓋然性があり問題解消措置では解消しないのではないか
という疑問がもたれる。もちろん、参入が起こらなくても潜在的な競争圧力となり一定
の牽制力を持つのか事後検証が必要である。そのほか、公取委への報告は 5 年間とされ
ているが、行動措置の期間の定めはない。競争環境が変わらない限り、永久に行動措置
をとることになるのであろうか467。 
 鋼矢板及びスパイラル溶接鋼管の市場のいずれにおいても、本件合併により「競争を
実質的に制限することとはならない」と判断されているが、とりわけ鋼矢板ではコンク
                                                     
465 深町・前掲注 463、37 頁。 
466 泉水・前掲注 388、3 頁。 
467 泉水・前掲注 388、3 頁。 
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リート壁工法等、スパイラル溶接鋼管では既製コンクリート杭等という隣接市場からの
競争圧力が評価されている。しかし、鋼矢板又はスパイラル溶接鋼管の価格が 5～10％
上昇した場合にコンクリート壁工法等又は既製コンクリート杭等に切り替わることが
指摘されており、いずれにおいても両製品を含めた市場画定をすべきではなかったかと
いう、市場画的の在り方が問題となる468。 
 熱延鋼板及びＨ形鋼の市場のいずれにおいても、本件合併により、日本国内において
「競争を実質的に制限することとはならない」と判断されているが、熱延鋼板について
は、国内価格が相対的に上昇した場合、韓国、中国等の海外メーカー品が短期間のうち
に大量に流入する可能性があり、Ｈ形鋼についても、国内価格が相対的に上昇した場合、
海外メーカー品の流入量が短期間のうちに一定程度増加する可能性があることが指摘
されている。そうであれば、いずれについても市場の地理的範囲は国境を越えて画定さ
れるべきではなかったかという、市場画定の在り方が問題となる。熱延鋼板については、
新日鉄が中山製鋼所、日新製鋼及び大同特殊鋼のいずれに対しても 10％超・単独 1 位
の議決権を保有するが、それらの間には結合関係は認められないと判断している。Ｈ形
鋼については、新日鉄がトピー工業に対して議決権保有比率が 20％超・単独 1 位であ
り、合同製鉄に対しては議決権保有比率が 10％超・単独 1 位でかつ役員兼任と一部部
品の製造受委託等の業務提携関係が存在することから、新日鉄と両社の間については、
一方では結合関係が認められるとしつつ、他方では完全に一体化して事業活動を行うよ
うな強固な関係ではなく、緩やかであり、一定程度の競争関係を維持していると判断し
ている。企業結合ガイドラインは、結合関係の有無により、審査対象となるか否かが決
まるとしており、とくにＨ形鋼については、結合関係が認められるのに、競争関係が維
持されると評価するのは理論的に矛盾するのではないかという問題がある。しかし、よ
り基本的な問題は、結合関係の有無により、企業結合の審査対象となるか否かが決まる
とすることに問題があるのではないか。企業結合に係る法は、元来、その審査対象を結
合関係の有無に置いておらず、企業結合と「競争を実質的に制限することとなる」との
間に因果関係があれば足りるのであり、熱延鋼板、Ｈ形鋼のいずれについても、本件合
併により、新日鉄と上記各社との関係をすべて考慮した上で、「競争を実質的に制限す
ることとなる」か否かを端的に問えばよいはずではないか469。 
また、当事会社が提出した問題解消措置を確実に履行する担保措置はあるのだろうか。
当事会社は問題解消措置を記載した合併届出書の変更届出を公取委に行ったとみられ
るが、当事会社が何らかの事情によって届出書に記載した期限までに措置を履行しない
場合、公取委の措置期間の制約がなくなり、公取委は改めて一定期間内に排除措置命令
を下すことになる（15条 3項が準用する 10条 9項但書 1号および同条 10項）。これは、
極めて迂遠な仕組みでありかつ当事会社が合併計画を進行させてしまったときに有効
                                                     
468 根岸・前掲注 461、5 頁。 
469 根岸・前掲注 461、5 頁。 
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な排除措置が困難となるおそれがあり、担保措置として弱い制度というほかない。八
幡・富士合併事件において、公取委は当事会社が提出する対応策の履行を確保する担保
措置に不信し、同意審決を行った。もともと同意審決のような制度を予定しない現行法
に問題があるが、現行法の下においても排除措置命令を出すことによって裏受けること
は妨げられないと考える。排除措置命令の理由に違反事実を記載し、当事会社が提出し
た問題解消措置を主文に盛り込めばよりからである（主文の措置を履行しなければ、当
事会社は合併をしてはならないと命じればよい）。とはいえ、立法的に手続を再検討し
たほうが望ましい。公取委の事前相談制度廃止は法治主義の徹底を期待させたが、結局、
排除措置命令を行うことなく、経済界の迅速処理の要望に応えただけだったことになる。
この点、八幡・富士合併事件において、公取委が緊急停止命令の申立てを含め法定の手
続を駆使し公取委の権威を高めたことと対照的である470。 
４ 東京証券取引所グループと大阪証券取引所の統合計画（平成 24 年 7 月 5 日） 
（１）事案の概要 
 本件は、金融商品取引法の規定に基づき内閣総理大臣の免許を受けて金融商品市場を
開設している株式会社東京証券取引所等を子会社に持つ株式会社東京証券取引所グル
ープが、同様に免許を受けて金融商品市場を開設している株式会社大阪証券取引所の株
式を取得し、議決権の過半数を取得することを計画しているものである。 
 当事会社は、本件統合に関する計画の届出以前から、当事会社が競合する役務である
上場関連業務、現物商品の売買関連業務及びデリバティブ取引の売買関連業務等につい
て、本件統合が競争を実質的に制限することとはならないと考える旨の意見書及び資料
を自発的に公取委に提出し、公取委は、当事会社の求めに応じて、当事会社との間で数
次にわたり会合を持った。 
本件において、本則市場については、上場替えをしようとする会社にとっては、東証
の本則市場以外の選択肢を考えないのが実態であり、また、既に大証の本則市場に上場
している会社が上場を廃止する傾向が顕著であることから、本件統合による競争状況へ
の影響はないと考えられ、一定の取引分野における競争を実質的に制限することとはな
らないと判断した。また、新興市場については、本件統合により当事会社間の競争は失
われ、当事会社の独占に近い状態となり、その市場支配力に対する有効な牽制力が存在
しない。また、新興市場における上場関連業務について、当事会社が手数料を新規上場
会社の獲得手段として積極的に利用しているとは認められないが、需要者に対するヒア
リング及びアンケート調査の結果によれば、新興市場に上場しようとする会社にとって
は、上場関連手数料は無視できるコストではなく、現状では、当事会社のいずれか一方
                                                     
470 平林英勝「新日鉄・住金合併事件審査結果の検討―八幡製鐵・富士製鉄合併事件との比較に
おいてー」中央ロー・ジャーナル第 9 巻第 1 号（2012 年）58 頁。 
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が上場関連手数料を大きく引き上げると、他方の当事会社との競争上不利となる可能性
があり、当事会社間で手数料の引上げに関し、相互に一定の牽制力が働いていると認め
られる。これらの状況に踏まえて、当事会社は、① 当事会社において、新興市場の上
場関連手数料の設定、廃止及び金額の変更に関しては取締役会の決議事項であるが、東
証と大証のそれぞれにある常設の諮問委員会（いずれも現在の名称は「市場運営委員会」）
の承認がない限り取締役会で決議できないこととする。諮問委員会の決議は、過半数を
もって決する。② 東証の諮問委員会の構成員は、現行の諮問委員会規則に基づき「取
引参加者の役職員」又は「金融商品取引業と直接関係のある業務を営む会社の常務に従
事する者以外で取引所金融商品市場に関し識見を有する者」から取締役会が委嘱した者
とする。③ 大証の諮問委員会の構成員は、現行の諮問委員会規則に基づき「取引参加
者の役員」又は「取引参加者以外の学識経験者」から取締役社長が委嘱した者とする。
④ 当事会社が、本件統合後に新興市場の運営会社の統合等を行う場合には、現行の市
場運営委員会と規模、構成員の属性、機能において実質的に同等の取締役会の諮問委員
会を設置し、同委員会の承認がない限り上場関連手数料の設定，廃止又は金額の変更を
取締役会で決議できないこととする。⑤ 本措置の実施期間は定めず、手数料の設定、
廃止又は金額の変更、諮問委員会規則の変更（新興市場の上場関連手数料に係るものに
限る）、取締役会規則の変更（新興市場の上場関連手数料に係るものに限る）等がある
場合には当委員会に報告する。報告期間は、本件統合後１０年間とする等の問題解消措
置を申し出た結果、公取委は、本件統合が新興市場における上場関連業務の取引分野に
おける競争を実質的に制限することとはならないと判断した。 
 そして、株式の売買関連業務において、公取委は、本件統合前から東証が市場におい
て圧倒的な地位を占めており、大証が東証に対して強い競争圧力を有していたとは認め
られないが、本件統合により、実質的に唯一の競争事業者である大証の存在がなくなり、
市場における支配的地位が維持・強化されることとなる。他方、近年急成長している競
争事業者としてＰＴＳ事業者が存在しており、規制の改正により今後更に市場シェアが
拡大し、当事会社に対する一定の牽制力を有することとなると考えるが、ＪＳＣＣがＰ
ＴＳ事業者を排除又は差別的に取り扱うこととなれば、当事会社に対するＰＴＳ事業者
の競争圧力が失われ、当事会社がある程度自由に価格等を左右することができる状態が
現出し、株式の売買関連業務について競争を実質的に制限することとなると判断した。
その判断に対して、当事会社は、問題解消措置として、ＪＳＣＣが当事会社の競争事業
者における株式の売買の清算業務の引受けを、今後も、実質的に差別的でなく、かつ、
競争上不利にならない条件で行うことを、公取委に対して申し出た結果、公取委は、当
事会社の申出内容が履行されれば、今後もＰＴＳ事業者がＪＳＣＣに清算業務を委託で
きる状況が確保され、当事会社に対するＰＴＳ事業者の競争圧力は失われないと判断し
た。 
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最後に、デリバティブ取引の売買関連業務471については、公取委は、本件統合により，
当事会社は、日本株に関する株価指数先物取引において約７０％の市場シェアを有する
こととなるし、本件統合後も有力な競争事業者であるＬ社が存在し、大証に対しては強
い競争圧力を有しているものの、Ｌ社の競争圧力は東証のＴＯＰＩＸ先物取引に対して
は直接的に及ばないし、その他、隣接市場からの競争圧力など競争を維持・促進すると
認められる判断要素は存在しないと判断した。また、ＴＯＰＩＸ先物取引の需要者には、
大別して、①「当該需要者にとってのＴＯＰＩＸ先物取引及び日経２２５先物取引間の
代替性が高いため，両者を選択的に利用する程度が高い需要者」（以下「選択的ユーザ
ー」という。）及び②「当該需要者にとってのＴＯＰＩＸ先物取引及び日経２２５先物
取引間の代替性が低いため、専らＴＯＰＩＸ先物取引を利用する需要者」（以下「ＴＯ
ＰＩＸコアユーザー」という。）が存在するところ、本件統合により、特に、東証が選
択的ユーザーを主たる対象として、大証に対して積極的に行ってきた競争が失われるこ
ととなる。 そして、本件統合により、ＴＯＰＩＸ等に係る新商品開発意欲も減少する
と考えられるところ、このような競争の消滅による弊害は、ＴＯＰＩＸコアユーザー及
び選択的ユーザーのいずれについてもその効果が及ぶこととなるし、本件統合後は、当
事会社が単独である程度自由に価格等を左右することができる状態が現出し、競争を実
質的に制限することとなると判断した。公取委の判断に対して、当事会社は、①ＮＹＳ
Ｅ ＬｉｆｆｅにおけるＴＯＰＩＸ先物取引の取引時間の延長、②ＮＹＳＥ Ｌｉｆｆｅ
に対するＴＯＰＩＸライセンス料の引下げ東証はＮＹＳＥ ＬｉｆｆｅからＴＯＰＩＸ
の使用に関するライセンス料を徴収しているところ、ＮＹＳＥ Ｌｉｆｆｅの要望に応
じて、当該ライセンス料を現状の水準以下に引き下げる。③ＴＯＰＩＸ以外の指数ライ
センスの供与等の問題解消措置を申し出た結果、公取委は、株価指数先物取引の売買関
連業務は売買システムと株価指数ライセンスがあれば行うことが可能であるところ、デ
リバティブ取引に関して世界有数の取引量を有するＮＹＳＥ Ｌｉｆｆｅに対するＴＯ
ＰＩＸのライセンス等は、日本株に関する株価指数先物取引の売買関連業務における既
存の競争事業者が有効な牽制力を有することとなるよう強化するものであり、有効な問
題解消措置となると判断した。 
（２）検討 
 本件の新興市場における上場関連業務の取引分野に関する問題解消措置は重要な問
題を投げかけている。すなわち、新興市場の上場関連手数料の決定を外部の有識者の判
                                                     
471 デリバティブ取引とは、対象となる原資産の経済価値から派生してその経済価値が定められ
る取引である。デリバティブ取引の原資産には、株式、債券、金利、外国為替、各種商品（金、
穀物等）等があるが、東証及び大証の両方で取引されているのは株式（個別銘柄）又は株価指数
を原資産とするものである。デリバティブ取引の原資産となる株価指数としては、東証で取引さ
れるデリバティブ取引については東証株価指数（以下「ＴＯＰＩＸ」という。）、大証で取引さ
れるデリバティブ取引については日経平均株価が代表的なものである。 
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断にからしめ、当事会社のみでは上場関連手数料を決定できないようにするため、①上
場関連手数料の設定、廃止、金額の変更に関して、東証と大証のそれぞれにある常設諮
問委員会（市場運営委員会）の承認がない限り取締役会で議決できないこととする、②
本措置の実施期間は定めず、手数料の設定等、諮問委員会規則の変更、取締役会規則の
変更等を委員会い報告する、③報告期間は、統合後 10 年完とするものである。公取委
は、①諮問委員会の構成員は、全員が当事会社以外の者であり、当事会社の方針から独
立して意見表明を行うことが可能であること、②現在の各諮問委員会の構成員の多数を
占める証券会社の役職員は、証券業界についての見地を有している上、企業を新規上場
させたいというニーズを有していること、③そのため、需要者と利害が矛盾する傾向が
あり、不適当な手数料の引き上げに対する牽制力になり得ることをあげる。さらに、取
引所の公共的機能の存在、金融庁の監督により手数料の引き上げが一定程度制約される
可能性を踏まえれば、有効な問題解消措置になるとする。 
 このように委員会を設け、その価格設定を委員会の承認事項とするという問題解消措
置は、分類すれば行動措置に属しはしようが、極めて異例の措置といえる。おそらく海
外においてもほとんどないであろう。もっとも、需要者と利害が共通する傾向があり、
不適当な手数料の引き上げに対する牽制力になり得ること、加えて、取引所の公共的機
能、金融庁の監督の効果により、手数料の引き上げが一定程度制約される可能性が、ど
こまで説得的かという問題とはいえる。すなわち、本企業結合が、買い手からの競争圧
力により市場支配力を形成、維持、強化されるおそれがなく、または市場支配力を形成、
維持、強化したとしても価格設定における市場支配力の行使を阻止できる可能性はあり、
行動措置に特有な監視・運用の費用も比較的低いとはいえそうである。ただ、このよう
な価格設定は、市場における公正かつ自由な競争によって価格・数量その他の条件が決
まるという独禁法が想定する市場の機能の仕方とは異なるように思われる。また、証券
会社の役職員には確かに上場させたいニーズはあろうが、本件の需要者は上場を希望す
る企業であり、証券会社の役職員が需要者と同レベルで手数料が低額であることにコミ
ットする立場にあるのかは明らかでない。なお、措置の実施期間は定めず、委員会への
報告義務を 10 年とする。10 年後に競争が回復するということかもしれないが、10 年後
にはアジア市場との競争が生じる等の事実は書かれていない。そのほか、デリバティブ
取引の売買関連業務について、ＮＹＳＥ Ｌiffe に対するＴＯＰＩＸ先物取引の取引
時間の延長を中心とするＴＯＰＩＸのライセンス等に係る問題解消措置がとられた。公
取委は、日本株に関する株価指数先物取引の売買関連業務における既存の競争事業者が
有効な牽制力を有することとなるよう強化するものであり、有効な問題解消措置となる
としている。この点は、説得的であると考えられる472。 
 
                                                     
472 泉水・前掲注 388、8 頁。 
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第二節 中国の事案に対する検討 
 商務部により開かれた「2012 年反壟断工作進展」新聞発布会473によれば、企業結合の
届出数は 2010 年以降急増し、ここ 2 年は 200 件台に高止まりしており、審査終結数も
毎年 150～170 件程度に上っている。禁止決定は 1 件、条件付承認決定は 20 件である。
企業結合のタイプから、水平型企業結合事例が 14 件、垂直型企業結合事例が 4 件、混
合型企業結合事例が 3件である。また、承認の条件として付された問題解消措置の大半、
即ち 20 件のうち 13 件が行動的措置である。 
               
問題解消措置一覧表 
 
 禁止事件 行動措置 構造措置 
水平型 
 
 インベブによるアンハ
イザーブッシュ買収事
件 （2008年 11月 18日）
ファイザーによるワ
イス買収事件 
（2009 年 9 月 29 日）
 三菱レイヨンによるル
ーサイト買収事件 
（2009 年 4 月 24 日） 
パナソニックによる
三洋電機買収事件
（2009年10月30日）
 ノバルティスによるア
ルコン買収事件 
（2010 年 8 月 13 日） 
ペネロプによるサビ
オ紡績機械買収事件
（2011年10月31日）
 ウラルカリウムによる
シリビニト吸収合併計
画（2011 年 6 月 2 日） 
ウェスタン・デジタ
ルトによるヴィヴィ
ティテクノローズ買
収 
（2012 年 3 月 2 日）
 シーゲートテクノロジ
ーによるサムソン電子
HDD 事業譲受け事件
（2011 年 12 月 12 日） 
ユナイテッド・テク
ノロジーズによるグ
ッドリッチの買収事
件（2012 年 6 月 15
日） 
                                                     
473 2012 年 12 月 28 日。 
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 丸紅によるガビロンの
買 収 事 件
（2013 年 4 月 22 日） 
グレンコアによるエ
クストラータの買収
事件（2013 年 4 月 16
日） 
 聯発科技株式有限会社
による開曼晨星半導体
会社の吸収合併事件
（2013 年 8 月 26 日） 
アメリカのバクスタ
ー Baxter 
International）によ
るスウェーデンのガ
ンブロ（Gambro）の
買 収 事 件
（2013 年 8 月 8 日）
垂直型  ゼネラル・モーターズに
よるデルファイ買収事
件（2009 年 9 月 28 日）
 
 ヘンケル香港及び天徳
化工合弁事件 
（2012 年 2 月 9 日） 
 
 グーグルによるモトロ
ーラモビリティ買収事
件（2012 年 5 月 19 日）
 
 ＡＲＭグループ・捷徳社
と金雅拓社による合弁
会社設立事件 
（2012 年 12 月 6 日） 
 
混合型 コカコーラ・匯源事
件（2009 年 3 月 18
日） 
ゼネラル・エレクトリッ
ク（中国）及び中国神華
炭製油合弁事件 
（2011 年 11 月 10 日） 
 
 ウォルマートによる紐
海控股の買収事件 
（2012 年 8 月 13 日） 
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一 水平型企業結合 
１ インベブによるアンハイザーブッシュ買収事件474（2008 年 11 月 18 日） 
（１）事案の概要 
 インベブとアンハイザーブッシュ結合事件は、2008 年 7 月インベブ社が 520 億ドル
でアンハイザーブッシュ社を買収する計画に起因する。インベブ社は、1984 年より中
国市場に参入し、現在（2009 年時点において）、中国において 33 社のビール製造拠点
を保有し、主に東南部の福建省及び広東省などで事業運営を行っている。アンハイザー
ブッシュ社は、1996 年に中国市場に参入し、現在、中国の武漢市で Budweiser ブラン
ドを生産する他、青島ビール等の中国の著名ビールメーカーの株式を保有している。イ
ンベブ社とアンハイザーブッシュ社は、2007 年中国市場における売上高がそれぞれ
57.64 億元と 44.9 億元を超えており、国務院企業結合届出基準を満たすため、2008 年
9 月 10 日に中国国家商務部に対して結合届出を提出した。商務部は 2 回にわたってイ
ンベブ社に対して補充資料を提出するように要求し、10 月 27 日に正式に同案を受理し
た。同事件の審査において、商務部が公聴会を開き、政府の関連部門、関連地方政府、
国内主要のビールメーカー、ビール原材料生産メーカー及びビール販売店などの意見を
聴取し、取引相手の双方と相談を行った上で、2008 年 11 月 18 日に同買収を条件付で
承認する決定が下された。 
 インベブとアンハイザーブッシュ結合事件は、中国独占禁止法の施行後に商務部が公
表した初めてのケースである。もっとも公開された情報からは、同事件において商務部
がどのような追加資料を要求し、どのように関連市場を画定し、またどのように市場競
争に対する影響を判断したかは明らかではなかった。本件は条件付承認事例であったが、
その条件は 
①インベブ社は、アンハイザーブッシュ社が保有した中国青島ビール株式会社の27％
の持株比率を増加してはならないこと 
②インベブ社は、支配株主または支配株主の株主が偏かする場合には即時に商務部に
報告しなければならないこと 
③インベブ社は、インベブ社が保有した中国珠江ビール株式会社の 28.56％の持株比
率を増加してはならないこと 
④インベブ社は、華潤雪花ビールと北京燕京ビールの株式を保有することを企てては
ならないこと、である。いずれかの条項に抵触するおそれのある場合には、インベブ社
は事前に商務部に届出を行わなければならず、商務部の承認を得る前に当該結合行為を
                                                     
474 中華人民共和国商務部公告[2008]第 95 号（商務部 2008 年 11 月 18 日発布）。 
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実施してはならない、とされている475。 
（２）検討 
 インベブとアンハイザーブッシュ結合事件は、中国の反壟断法が制定してから、商務
部により処理した最初の結合事件である。本結合事件において、商務部は基本的に中国
独占禁止法に定める審査期間及び審査手続に従って、企業結合の審査と決定を行ってい
る。しかし、本件公告は、本件買収を禁止しない旨決定したが、本件買収の規模が大き
く、競争実力が明らかに増加されることに鑑みて、中国ビールの未来の市場の競争に対
し及ぼしうる悪影響を減少するため、審査決定に上記の制限性条件を附加したと説明し
ているが、本件公告は関連商品市場、関連地域市場及び如何なる事由を如何に評価して
競争制限効果を認めたかが必ずしも明確ではないし、運用の透明性、予測可能性の観点
から問題があるという批判があった476。 
 また、フレッシュフィールズブルックハウスデリンガー法律事務所は、次のように、
「純粋な」競争法の審査に典型的には付随しないアプローチであると批判した477。独占
禁止法下における商務部の是正政策を一見みると、これらの制限条件は、「純粋な」競
争法の審査に典型的には付随しないアプローチであることがわかる。第一に、本件決定
は、本件買収が中国において競争に関する懸念を生じさせないことを明示している。よ
って、当事者に対して、その将来における行為を左右する義務を課する必要性は、競争
法の見地から正当化することは、困難であるように思われる。第二に、InBev の将来に
おける中国での買収の可否をコントロールすることで、独占禁止法に基づくかかる潜在
的買収行為自体の事前届出または分析に先立って、商務部は、当該業界における整理都
合に了承を得るための指標を提示し、独占禁止法の規定（同法によれば、いずれにせよ、
かかるさらなる買収について届出が要求される）を超えた監督を加えているように見受
けられる。このことから、商務部のアプローチは、競争の点で評価とともに、産業政策
とも大いに関係があることが示唆される。独占禁止法の下において商務部が初めて公表
した決定は、事業者集中審査の手続的側面および絶え間なく発展を続ける意思決定プロ
セスに関して、重要な見解を明らかにすると同時に、中国の事業者集中監督当局が、国
内的基準とは明らかにことなる是正手法を進んで採用していることを示している。 
そして、クリフォードチャンス法律事務所も、次のとおり批判的見解を示している478。
インベブとコカコーラの件により、中国の当局は中国の有名消費財ブランドが国際的企
業に買収されることについての世論を気にしていることを示してきている……純粋に
競争的な視点からは、インベブに課された条件について妥当性は見つからない。 
                                                     
475 戴龍・前掲注 227、107 頁。 
476 川島富士雄「中国独占禁止法~執行体制・実施規定・具体的事例~[下]」国際商事法務 37 巻
第 7 号（2009 年）950 頁。 
477 野村総合研究所・前掲注 236、27 頁。 
478 野村総合研究所・前掲注 236、28 頁。 
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２ 三菱レイヨンによるルーサイト買収事件479（2009 年 4 月 24 日） 
（１）事案の概要 
 三菱レイヨン事件は、日本の三菱レイヨン社（以下「三菱レイヨン」という。）がル
ーサイト・インターナショナル社（以下「ルーサイト」という。）を買収することに起
因する。2008 年 12 月 22 日、三菱レイヨンが商務部に対し結合届出資料を提出し、そ
の後商務部の要求に基づいて届出資料を補充したのち、2009 年 1 月 20 日に届出が受理
された。同事件では、三菱レイヨンとルーサイトの両当事者とも、中国市場に進出して
おり、2007 年の中国国内でのメタクリル酸メチル（Methyl Methacrylate、以下「MMA」
という。）市場におけるシェアの合計は 64％に達し、第 2 位の中国石油吉林化工と第 3
位の黒龍江龍新公司によりもはるかに高い。商務部は、当該結合の商品市場は MMA と特
殊メタルリル酸樹脂モノマー（SpMAs）、PMMA 板材であり、地理的市場は中国市場であ
ると画定した。また、商務部は、当該結合が行われると、三菱レイヨンは中国 MMA 市場
において支配的地位を獲得し、当該市場における競争者を排除し制限することができる
と同時に、上流 MMA 市場における市場支配的地位を生かして下流競争者に対し封鎖効果
を発生させる能力を持つことができる、と認定した。これによって、商務部は、同事件
の問題解消措置として、以下の制限的条件を附加した。 
 
①ルーサイト・インターナショナル（中国）化工有限会社（以下「ルーサイト中国」
という。）は、5 年以内にその年間生産力の 50％を分離し、一括して一社又は複数社の
非関連の第三購入者に売却する。第三購入者は 5年以内に生産コストと管理コスト（す
なわちコスト価格であり、いかなる利潤も加えない）でルーサイト中国の生産する MMA
製品を購入する権利を持つこととする。 
 
②計画されている結合の完成から生産能力分離又は全部分離の完成までの期間（独立
運営期間）において、ルーサイト中国と三菱レイヨンの中国国内の MMA モノマー業務は
独立して運営され、それぞれ各自の管理層と取締役会メンバーを有することとする。独
立運営期間において、結合両当事者は相互競争の基礎に立って、それぞれ中国において
MMA を販売することとし、両社は中国市場に関係する価格、顧客及びその他の競争上の
情報を相互に交換してはならず、これに違反する場合に総額 25 万元から 50 万元の制裁
金を支払わなければならない。 
 
③結合後三菱レイヨンは、計画している結合の完了後 5年間は、商務部の事前の許可
なくして、中国で MMA モノマー、PMMA ポリマー又は成形シートの生産者の買収又は生
                                                     
479 中華人民亮か国商務部公告[2009 年]第 28 号（商務部 2009 年 4 月 24 日発布）。 
206 
 
産工場の新規建設をしてはならない。 
（２）検討 
同事件には、商務部の公告では公表されていない、裏の妥結があるといわれる。すな
わち、同事件に付けられた制限的条件は、ルーサイト中国の生産能力の半分の分離であ
り、これが所有権の移転を伴わないということである。5 年の分離期間の終了後、この
部分の生産能力が再び三菱レイヨンに所有されることになるため、三菱レイヨンの生産
能力が実質的に減少されることはない。したがって、第三購入者に売却されるルーサイ
ト中国の 50%生産能力は、ルーサイト中国の 5 年間の事業経営権である。これに加え、
第三購入者は 5年以内にルーサイト中国が生産・経営コストで生産する MMA 製品を購入
する権利を有することが認められる。また、制限的条件の③で見られるように、三菱レ
イヨンが商務部の許可なしに、5年以内に中国内で新たに MMA モノマー、PMMA ポリマー
又は成形シートの生産者の買収又は生産工場の新規建設をしてはならないため、三菱レ
イヨンの中国での生産拡大が制限されている。従って、三菱レイヨン事件においては、
勝負無の裁決は、結合事業者の資産分離ではなく、むしろ、限定された期間内において
当事者の生産能力（規模拡大能力を含む）を制限することによって、相手の競争能力を
強化し、関連市場における競争を維持する狙いであるという考え方がある480。 
 一方で、本件公告は、第 1に、競争の排除または制限でなく、競争者の排除または制
限との表現を用いている。第 2 に、MMA 市場を関連市場と画定しつつも、明確に市場画
定しないまま、その下流市場での競争上の問題も指摘している。第 3 に、附加された条
件によって、水平的および垂直的観点からの問題がどのように解消されると考えられる
のか必ずしも明らかにしていないという指摘がある481。 
 また、フレッシュフィールズブルックハウスデリンガー法律事務所は、次のように批
判した482。 
商務部は、実質的に事業の一部売却となる問題解消措置を初めて課したが、その一方、
三菱レイヨンに対し、全事業売却ではなく、生産能力に関する一種の「使用料の徴取措
置（tolling arrangement）」によって、同じ目的で実現することを受け入れる柔軟性を
示した。これは、アメリカで用いられ、欧州でも増加している「取引前に買主を見つけ
る」モデルを採用するのではなく、買主を見つける前に、当事者に企業結合の完了を許
容するものである。しかし、生産能力の切り離しが達成されない場合にはよりドラステ
ィックな代替措置である完全切り離しが用意されており、この情報が交渉の上で潜在的
買主に有利に働くおそれがあることを考えると、公表された決定が、三菱レイヨンの条
件達成期限を明示したことは、驚くことと言える。中国のＭＭＡ製造業者の更なる買収
                                                     
480 戴龍・前掲注 227、15 頁。 
481 川島・前掲注 476、952 頁。 
482 野村総合研究所・前掲注 236、32 頁。 
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に関しても、三菱レイヨンの将来の行動を制限する条件が設定されたが、これは三菱レ
イヨンが独自に中国における企業結合審査の要件を満たさない小規模の買収を行う場
合でも、商務部としては、今回の結合後の三菱レイヨンのシェアを考慮してやはり問題
があると考える可能性がある、という懸念を踏まえて設定されているように思われる。
しかしながら、（今回問題とされていない）非ＭＭＡ製品、および新規のＭＭＡ施設の
建設（すなわち買収等によらない有機的成長）に関する条件については、競争法の原理
からは正当化するのが困難と思われ、水面下において産業政策上の考慮が働いたことを
暗示するかに見える。繰り返しになるが、商務部の抱く懸念に説得力を持たせる根拠と
なるような情報はほとんどしめされず、決定が単なる結論の要約でしかないことは、残
念に思われる。しかし、独占禁止法下における商務部による三度目の介入の結果は、中
国が今や企業結合審査において真剣に考慮されるべき国となり、中国における企業結合
審査の手続が、国際的な取引に着手する際に注意深く検討される必要があることを示し
ている。 
 本件は、これまでの届出審査でもっとも詳細かつ前面全面的な審査決定であったと言
える。初期の決定は（例えば、インベブ・アンハイザーブッシュ買収審査決定公告、コ
カコーラ・匯源果汁買収審査決定公告）は、関連市場をどう画定したのかについても不
明確であるなど独占禁止法上の審査決定としては適切さに欠いた。それと比べ、本件で
は、市場画定について言及があるほか、市場占拠率、単独価格引上げ能力、需要者から
の競争圧力、新規参入の可能性等の要素も考慮している。しかし、本件ではやはり関連
市場の画定、競争制限効果の考慮要素、問題解消措置に不十分なところがあると思われ
る。 
 そして、クリフォードチャンス法律事務所483は、本審査結果に次のように好意的に評
価している。本件の決定は歓迎すべきものであり、商務部の決定は競争の観点から正当
と考えられる。ただし、決定内容が簡潔なために市場画定、参入障壁、下流マーケット
に 関 す る 商 務 部 の 考 え 方 を 深 堀 す る こ と が 難 し い 。 Inbev/Anheuser と
Coca-Cola/HuiYuan の件は外国企業が中国ブランドを買収する案件であり、商務部は明
らかに中国ブランドの利益を認識して決定を下しており、この 2件の決定の妥当性につ
いて疑問を呈す人も現れたが、三菱レイヨンの件では提示された条件は標準的な分析に
照らしても正当なものである。商務部が本件の決定に要した時間は比較的短く、そのプ
ロセスも透明性が高かった。商務部の審査に係る時間が短くなることは、みなが求める
ところであり、特に本件は商務部のクリアランスが全体の手続の最後の部分であった。
本件については、企業と商務部が問題解消措置について協力しながら決定したようであ
る。商務部の望む問題解消措置はオーナーシップや運営のコントロールを移すことでは
なく、このことはすなわち、中国の市場が全体的に急速に成長するために、結合する企
業の市場シェアが問題解消措置終了の 5 年以内に受け入れられるレベルまで減るであ
                                                     
483 野村総合研究所・前掲注 236、33 頁。 
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ろうという期待を示している。また、中国の経済成長が著しいため、中国における問題
解消措置は他国よりも受け入れられる範囲が広いかもしれないことを示している。 
３ ファイザーによるワイス買収事件484（2009 年 9 月 29 日） 
（１）事案の概要 
 ファイザー事件は、アメリカの製薬会社である Pfizer Inc.（以下「ファイザー」と
いう。）がアメリカの医薬品メーカーである Company Wyeth Ltd（以下「ワイス」とい
う。）を総額 680 億米ドルで買収した事例である。2009 年 6 月 9 日アメリカファイザが
商務部に対し結合届出資料を提出し、その後、商務部の要求に基づいて、6 月 11 日と 6
月 14 日の２回にわたって届出資料を補充したのち、2009 年 6 月 15 日に届出が受理さ
れた。 
 商務部は、地理的市場は中国国内市場（香港、マカオ及び台湾市場を除く）と画定し、
関連商品市場は人間用医薬品と動物用健康製品と画定した。中国国内市場において両社
が競合する商品は、人間用医薬品、ＪＩＣ（広譜ペニシリン）とＮ６Ａ（うつ抑制と気
分安定剤）があり、動物用健康製品については、豚マイコプラズマ肺炎ワクチン、豚偽
狂犬病ワクチン及び犬用聯苗である。 
商務部は、上記の問題解消措置として、以下の制限的条件を附加した。 
①中国域内においてファイザーのブランドで営まれているレスピシェア及びレスピ
シェアワンの豚マイコプラズマ肺炎ワクチン業務を第三者に売却する。 
 ②被分離業務には、その存続及び競争性確保するために必要な有形資産及び無形資産
（知的財産権を含む）が含める。 
 ③ファイザーは、商務部による企業結合を承認後 6 個月以内に、受託者を通じて、被
分離業務の譲渡先を見つけ、事業譲渡契約を結ぶ。 
 ④事業の譲渡先は、ファイザー及びワイスと独立した企業で、予め設定された資格標
準に満たし、かつ商務部の承認を得る必要がある。 
 ⑤商務部は、ファイザーが商務部による当該企業結合承認した 6個月以内に事業の譲
渡先を見つけることができなかった場合、新しい受託人を指定し、予定最低価格なしの
方式で被分離業務を処置する権限を有する。 
 ⑥6 個月の業務分離期間内に、ファイザーは臨時経理１名を任命し、業務分離を担当
させる。臨時経理の業務管理にあたっては、被分離業務の利益最大化を原則とし、業務
の存続性と販売力及び競争力を確保し、両社の保留する他の業務に独立すること。 
 ⑦分離後の 3年間は、事業の譲渡先の基づき、ファイザーは譲渡先の合理的な範囲内
で原材料の調達に協力し、かつ譲渡先の関係者に対し技術訓練と情報の提供を行う。 
 
                                                     
484 中華人民共和国商務部公告[2009]第 77 号（商務部 2009 年 9 月 29 日発布）。 
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（２）検討 
 この審査結果は商務部独占禁止局が実際に構造的問題解消措置を要求した最初の事
例である。 
クリフォードチャンス法律事務所485は、ファイザー/ワイスの審査結果は、重大な水
平統合が同取引においては結果が特定される他の当局（欧州委員会を含む）の審査にお
いて採られたアプローチと整合している。当該取引を承認する際に、欧州委員会も同様
に特定の動物健康製品を分離することを求めている。三菱レイヨン/ルーサイトの審査
結果では、三菱レイヨンは特定期間に特定価格でその生産物の一定のパーセンテージを
販売することを求められたが、資産の分離を求めたわけではない。……この審査におい
ては、商務部独占禁止局は、判断を下す前に広範囲に関係期間の話を聞いている。関係
期間の中には、他の政府期間、業界団体、競合他社、消費者が含まれている。さらに、
この審査結果は、水平的統合の商務部独占禁止局の審査が洗練さを増していることを示
している。この審査結果は、関連市場における取引のインパクトを評価するために、市
場集中度を測るＨＨＩ指数に依拠したことを公式に記述している。 
４ パナソニックによる三洋電機買収事件486（2009 年 10 月 30 日） 
（１）事案の概要 
 2008 年 12 月 19 日、パナソニック株式会社は三洋電機株式会社の株式の公開買付を
行うと発表した。パナソニック社と三洋社は共に、日本の大手電気メーカーであり、家
電のみではなく、各種の電池分野でも高い技術力と市場シェアを有している。本件結合
後、パナソニック社は日本最大の電気メーカーとなる。 
 2009 年 1 月 12 日、パナソニック社は中国商務部に合併の届出し、その後商務部の要
請に応じ、4 月 30 日に追加資料を提出した。商務部は、2009 年 5 月 4 日に届出を正式
に受理し、6 月 3日に第一次審査を終了した。第一次審査で、商務部は当該合併により
成立される新しい会社は、重なる製品市場における市場シェアが著しく高くなり、市場
の構造において実質的な変化をもたらすと判断し、二次審査に移行した。二次審査の期
限は 9 月３日までである。8 月 14 日、商務部は当事会社に競争上の問題を指摘し、期
限内に競争上の懸念を解消する解決案を提出することを要求した。8 月 26 日、当事会
社は競争上の問題を解決するために、商務部に審査期間を延長する申出をした。延長期
限は 2009 年 11 月 3 日までである。その後、商務部は、2009 年 10 月 30 日に[2009]第
82 号公告を公布し、制限条件付して本件結合を認めると発表した。 
 商務部は、以下の三品目が製品市場において競争を制限または排除させる効果が起こ
                                                     
485 野村総合研究所・前掲注 236、36 頁。 
486 中華人民共和国商務部[2009 年]第 82 号（商務部 2009 年 10 月 30 日発布）。 
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ると判断した。 
ａ、コイン形リチウム二次電池 
コイン形リチウム二次電池は携帯電話、ビデオカメラなどの電気製品の予備電源とし
て使用されている。調査によると、当該製品は独立な製品市場を構成し、地理的市場を
「世界市場」と画定した。当該製品が当該製品市場で競争の制限又は排除効果があると
判断した理由としては、 
まず、コイン形リチウム二次電池の製品市場は高い集中状態になっている。当事会社
の市場シェアはそれぞれ 1位と 2位であり、合併後のパナソニック会社の市場シェアは
61.6％になる。これは川下企業の選択権に大きな影響を及ぼす。次ぎに、川下事業者は
２社以上の供給業者から製品を調達する慣習があるため、合併後の競争制限効果はもっ
と顕著である。そして、合併後のパナソニックは単独で価格引き上げる能力を持つこと
になる。一方、市場における競争者が少ないため、合併後のパナソニック社の価格引上
げ行為に対し有効に牽制することができない。他方、合併後のパナソニック社の価格引
上げ行為は、他の競争者にも有利であるため、パナソニック社との有効な競争をするイ
ンセンティブが乏しい。最後に、買い手は上述の競争制限効果を削除する力が足りない。
少数の大手の川下需要者は合併後の実体と対抗できるバイイングパワーを持っている
が、このバイイングパワーは同じ価格交渉能力を持っていない中小企業まで拡大するこ
とはできない。 
 
 ｂ、民生用ニッケル水素電池について 
 民生用ニッケル水素電池は主に電動器具等の電器製品の電源として使用されている。
当該製品は独立な製品市場を構成し、関連する地理的市場は「世界市場」である。当該
製品が当該製品市場で競争の制限又は排除効果があると判断した理由としては、 
まず、民生用ニッケル水素電池の製品市場は高度な集中状態であり、競争者の数も少
ない。合併後のパナソニック社の市場シェアは 46.3％であり、他の競争者より相当高
くなり、パナソニック社が単独的に価格を引き上げる能力を持つことになる。次に、取
引相手の指定行為は市場競争を損なう可能性がある。調査によると、一部の川下需要者
のユーザーは川下事業者に三洋社あるいはパナソニック社の電池商品を使うことを指
定する場合がある。この取引先指定行為は、市場競争を抑制し、他のブランドの電池商
品が排除されることとなるし、両社の合併は当該競争制限効果を激化することになる。
最後に、民生用ニッケル水素電池の製品市場の発展が遅滞しているため、新規参入を吸
引して上述の競争制限効果を相殺するのが難しい。 
 
ｃ、自動車用ニッケル水素電池 
自動車用ニッケル水素電池は、ハイブリットカーなど自動車の駆動用の電源として使
用されている。当該製品が当該製品市場で競争の制限又は排除効果があると判断した理
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由としては、当該製品市場は高度な集中状態になっているし、その中でもパナソニック
社とトヨタ株式会社の共同出資によって設立されたパナソニック EV エナジー株式会社
は、当該市場において 77％の市場シェアを占めており、絶対的な優位にある。なお、
当該製品市場において他の競争者は合併の当事会社 2 社のみである。当該合併は、製品
市場においての競争者の数を減少させることとなり、パナソニック社は PEVE 社の影響
力を利用して市場競争力を弱める可能性が強い。 
これによって、商務部は、同事件の問題解消措置として、以下の制限的条件を附加し
た。 
ａ、コイン形リチウム二次電池について 
コイン形リチウム二次電池の全業務を分離し、鳥取県岩美町にある三洋社の鳥取工場
のコイン形リチウム二次電池の業務を、全て独立した第三者（買収者）に譲渡すること。
同時に、三洋社は同社保有のコイン形リチウム二次電池の生産に関連する固有の知的財
産権の使用を買収者にライセンスすること。 
 
ｂ、民生用ニッケル水素電池ついて 
三洋社又はパナソニック社のうちいずれか一方の民生用ニッケル水素電池業務を分
離すること。三洋社は、群馬県高崎市にある同社の高崎工場の民生用ニッケル水素電池
業務を独立した第三者（買収者）に譲渡すること。 
三洋社は、中国江蘇省にある同社の蘇州工場が生産する Sub-C・D 型電池を OEM にて
当該買収者に供給すること。三洋社は当該買収者の要請に基づき、民生用ニッケル水素
電池業務の運営に必要な生産設備、販売、研究開発部門及び顧客リソースを含む資産を、
買収者に譲渡し、かつ同社保有の民生用ニッケル水素電池の生産に関連する知的財産権
の使用を当該買収者にライセンスすること。 
 
 ｃ、自動車用ニッケル水素電池について 
 パナソニック社の自動車用ニッケル水素電池業務の分離 
 パナソニック社は、神奈川県茅ヶ崎市にある同社の相南工場の HEV 用ニッケル水素電
池業務を独立した第三者（買収者）に譲渡すること。パナソニック社は当該買収者の要
請に基づき、自動車用ニッケル水素電池事業の運営に必要な生産設備、販売、研究開発
部門及び顧客リソースを含む資産を買収者に譲渡し、かつ同社保有の HEV 用ニッケル水
素電池の生産に関連する知的財産権の使用を当該買収者にライセンスすること。 
 
 ｄ、パナソニック社 EV エナジ―（「PEVE」）について 
第１に、PEVE に対するパナソニック社の出資比率を、現在の 40 パーセントから 19.5
パーセントに引き下げること。 
第 2に、パナソニック社は PEVE の株主総会における議決権を放棄すること。 
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第 3に、パナソニック社は PEVE の役員任命・派遣権を放棄すること。 
第 4 に、自動車用ニッケル水素電池業務に関する PEVE の親会社であるトヨタ自動車と
の合弁契約における否決権を放棄すること。 
第 5に、PEVE の社名は「Pnasonic」の文字を含まない社名に変更すること。 
 上記いずれの措置についても、本件結合完了日から６か月以内に完了しなければなら
ず、かかる措置の完了までの期間中、パナソニック社と三洋社の関連事業主体は、独立
して運営し、相手方に価格、顧客に関する情報及びその他の競争性にかかる情報を開示
してはならないが、法定義務を履行するために開示する情報はこの限りでない。 
（２）検討 
 日米 EU 中国ほか７カ国に届出が提出され日本、米国、欧州、中国で条件付き承認が
与えられた。 
 ① 関連市場の画定について 
本件において、商務部はコイン形リチウム二次電池、民生用ニッケル水素電池、自動
車用ニッケル水素電池を関連製品市場にしたのに対し、日米欧では、円筒形リチウム一
次電池、民生用ニッケル水素電池、コイン型リチウム二次電池の３つの市場(日本では
円筒形リチウム一次電池のみ、米国では民生用ニッケル一次電池のみ)であるが問題と
なった。 
また、中国の商務部は、コイン形リチウム二次電池、民生用ニッケル水素電池の関連
する地理的市場は世界市場であると、自動車用ニッケル水素電池については、関連地理
的市場について明示されていない。さらに、いずれの製品についても、当該製品は独立
な製品市場を構成すると記述しただけで、製品が独立な市場を構成する理由と、地理的
市場を「世界市場」に判断した理由は説明されていない。製品市場の判断においては、
「関連市場の画定に関するガイドライン」で規定したように、まず、需要者の代替性の
観点から確定される。このうち、製品の特徴及び用途、価格の違い等を考慮する。地理
的市場についても、商品の範囲と同様に需要者からみた各地域で供給される商品の代替
性の観点からなされる。また、供給の代替性の観点から、国内電池メーカーの状況、輸
入の状況等これらの諸点を総合的に勘案した上で判断すべきだと思われる。そして、「世
界市場」と画定する場合、国内で価格が引き上げられたときの、国内需要者からみた国
外供給者の利用可能性および国外供給者による国外向け供給分の中国への転換可能性
が問われる。また、「世界市場」を主張するには、それを裏付ける経済実態を示すデー
タや資料、特に、国際的な価格動向の調達性、物流コスト、企業活動の実体、各国の規
制等を検証しなければならない487。 
 他方、日本の公取委は、本件488の関連商品市場を円筒形二酸化マンガンリチウム電池
                                                     
487 川合・前掲注 338、53 頁。 
488 「平成 21 年度における主要な企業結合事例」事例 7。 
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（住宅用火災警報器用）、リチウムイオン二次電池（民生用）、ニッケル水素電池（自動
車用）とし、関連地理的市場は、円筒形二酸化マンガンリチウム電池（住宅用火災警報
器用）については、日本全域で販売されており、価格も地域によって異ならない。また、
海外で使用される円筒形二酸化マンガンリチウム電池（住宅用火災警報器用）は、その
電流の量が国内で使用される住宅用火災警報器に必要な量に足りないため、使用する機
器自体の設計を変更しない限り海外の電池を使用することはできないこと、リチウムイ
オン二次電池（民生用）については、特性、性能及び品質に関しては、電池メーカー又
は電池メーカーの国籍による差がみられ、また、各国によって安全基準が異なること、
ニッケル水素電池（自動車用）については、各国の自動車メーカーは、電池メーカーと
共同開発を行うに当たり、細かい技術的な議論や、情報交換などを重視して、自国の電
池メーカーを研究開発のパートナーとする傾向があり、その後、実際に車両の量産化が
始まると、自動車メーカーは、研究開発のパートナーである自国の電池メーカーから電
池を調達することとなること等から、3 つの商品の地理的市場をそれぞれ「日本全国」
を地理的範囲として画定した。 
 
② 事業者集中審査においての考慮要素について 
本件において、商務部は、両社が関連製品市場における市場シェアが大きいことに着
目し、市場集中度、競争者の数、新規参入、重要者からの競争圧力等の面から分析し、
関連市場における充分な競争に影響を与えると指摘した。しかし、その集中度および競
争者の状況に関する分析理由に対しては必ずしも充分だと言えない。中国の「関連市場
の画定に関するガイドライン」では「仮定的独占者テスト」についての説明は成された
が、セーフハーバー基準についての規定はない。それで、市場集中度に関する判断基準
は何を元にしたのかについては判断しにくいし、説得力が乏しい。また、競争者の状況
に関しても、公告を見る限り、競争者の数、競争者のシェア等の情報が載せてないので、
他に有力な競争事業者が存在するかどうか、需要者からの競争圧力が存在するかどうか
の判断もできない。更に、地理的市場を「世界市場」と画定した限り、輸入圧力も考慮
すべきだと思われる。 
 他方、中国と日本とも競争上の問題があったニッケル水素電池（自動車用）について
は、日本の公取委は、ニッケル水素電池（自動車用）の技術革新は実質的に終了してお
り、現在、電池メーカー各社は、リチウムイオン二次電池（自動車用）の研究開発に注
力してこと、リチウムイオン二次電池（自動車用）は、ニッケル水素電池（自動車用）
に比べ、パワー密度や充電効率に優れている、メモリー効果がない、高効率である、耐
久性に優れているなどの利点があることで、リチウムイオン二次電池は、これまでは、
安全性の面から自動車用電池として採用されなかったが、近年、自動車メーカーと電池
メーカーの共同研究などにより、リチウムイオン二次電池（自動車用）の安全性が確立
しつつあり、当事会社以外にも、自動車メーカーと電池メーカーとの合弁で設立された
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有力な競争事業者が多数存在すること、さらに、今後、各自動車メーカーから、順次、」
リチウムイオン二次電池（自動車用）を搭載した電気自動車等の発売も予定されており、
こうしたリチウムイオン二次電池（自動車用）の実用化及び量産化の動きに伴い、今後、
ニッケル水素電池（自動車用）からリチウムイオン二次電池（自動車用）への代替が急
速に進むと考えられる等の理由で、リチウムイオン二次電池（自動車用）は、ニッケル
水素電池の市場における当事会社の価格引上げに対する牽制力となっており、隣接市場
からの競争圧力が存在すると認めた。 
 また、EU において円筒形リチウム一次電池市場が問題とされたのはパナソニックと
三洋の両者が共に高品質の電池供給者であり、それぞれの価格も密接に変動する最も密
接な競争者だからである。市場関係者は競争の減少による高価格とイノベーションの誘
引の低下に懸念を示している。そして商品市場と地理的市場の画定如何にかかわらず本
件株式取得によって、円筒形リチウム一次電池市場において重大な競争上の懸念を生じ
る。 
民生用ニッケル水素電池市場に関しては企業結合により競争者数が５社から４社に
減少し、両社が最も信頼できる高品質の競争者であり、価格変動も密接であり最も密接
な競争者であることから選択肢の減少と高価格の発生が懸念されるとし、正確な地理的
市場の画定の如何にかかわらず、本件株式取得によって民生用ニッケル水素電池市場に
おいて重大な競争上の懸念が生じる。 
コイン型リチウム二次電池市場は本件の結合により競争者数が３社から２社に減少
し、かつ両社が高品質の商品についての最も密接な競争者であること、参入にはコスト、
時間、ノウハウが必要であり、容易ではいえないとして、本件企業結合により価格の上
昇と質の低下がると懸念されるとした。 
車載用のニッケル水素モジュールまたはシステムの供給においては当該技術の競争
は本質的に終了していること多数の当該技術に関する開発計画が進行中であり、重大な
競争上の懸念はないとした。 
 
③ 問題解消措置について 
 本件においては、商務部は、資産及び業務の売却といった構造的措置だけではなく、
それに加え、株式の処分、役員派遣禁止等の行動措置も採っている。しかし、この構造
的措置がパナソニック社と三洋社の全体的な取引計画及び取引構造にどれぐらいの影
響を与えるかは疑問である。つまり、ある分野における競争に与える影響を十分に防止
することができかが疑問である。 
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５ ノバルティスによるアルコン買収事件489（2010 年 8 月 13 日） 
（１）事案の概要 
 ノバルティス事件は、スイスの製薬会社である Novartis International AG（以下「ノ
バルティス」という。）がアメリカの眼科製品会社である Alcon Laboratories.Inc（以
下「アルコン」という。）の株式を取得した事例である。2010 年 4 月 20 日ノバルティ
ス社が商務部に対し結合届出資料を提出し、受理された。 
 商務部は、審査の結果、以下の二市場において競争上の問題点を指摘した。 
①眼科用抗感染・抗炎症化合物 
 眼科用抗感染・抗炎症化合物は抗炎症と抗細菌に効能があり、特に眼科手術後の目の
炎症と目の感染に効能がある。審査によると、これらの製品は独立した市場を構成し、
ノバルティスとアルコンが中国国内において販売するブランドは「易妥芬」と「典必殊」
である。届出資料によると、結合後、両社の全世界市場におけるシェアは 55％を超え、
中国市場におけるシェアも 60％を超える。現在、アルコンの中国市場におけるシェア
は 60％を超え、ノバルティスの中国市場におけるシェアは１％未満である。届出資料
によると、ノバルティスは、戦略的に全世界市場と中国市場から撤退することを決めた。
分析によると、ノバルティスは依然として中国市場における競争に参加しており、仮に、
ノバルティスが本件企業結合のためだけに、戦略的に撤退するのであれば、結合後、再
度中国市場に製品を供給する可能性があり、中国国内において、競争の排除又は制限効
果が生じる。 
 
 ②コンタクトレンズ・ケア製品について 
 届出資料によると、結合後、両社の全世界市場におけるシェアは約 60％であり、他
の競争相手より遥かに高い。両社の中国市場におけるシェアは約 20％であり、結合後
の企業は、中国市場において第 2位となる。ハイドロンコンタクトレンズ有限会社（以
下「ハイドロン」とする）は、中国市場における最大の生産及び販売企業であり、シェ
アは 50％である。 
 審査によると、2008 年ノバルティスの 100％子会社である上海視康貿易有限会社（以
下「上海視康」という）は、ハイドロンと「販売・代理販売協約」を結び、ハイドロン
は上海視康の中国国内における唯一の販売店となり、当該協議によって、両社は戦略的
パードナー関係を結んだ。上記協約に基づいて、製品を販売された場合、製品の価格、
数量、販売地域などを調整することによって、競争を排除又は制限する効果をもたらす
おそれがある、と認定し、同事件の問題解消措置として、以下の制限的条件を附加した。 
 ①ノバルティスは、眼科用抗感染・抗炎症化合物について、2010 年末までに、中国
                                                     
489 華人民共和国商務部[2010 年]第 53 号（商務部 2010 年 8 月 13 日発布）。 
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において「易妥芬」製品の販売を取止め、同時に、商務部審査決定の日より 5年間、「易
妥芬」製品または新しい名称の製品の中国市場における販売を再開しない。また、現在
中国国外で販売している眼科用抗感染・抗炎症化合物を中国市場において販売しない。
なお、審査決定の日より５年間、ノバルティスは毎年承諾の履行状況について、商務部
に報告する。 
 ②コンタクトレンズ-ケア製品について、審査決定の日より 1 年以内にハイドロンと
の販売契約を終了し、終了から 1週間以内に商務部独占禁止局に報告する。 
（２）検討 
  実質的な内容として、商務部がノバルティスに対してハイドロンとの販売契約と戦
略的パートナーシップの終了を要求したことは重要であり、商務部が公開した審査決定
において協調的行為におる競争制限に関する理論を用いたのはこれが初めてである。こ
れは、企業結合により当事者の市場シェアが非常に高くならないとしても、商務部が企
業結合の競争への影響を検討する際に、企業結合当事者と競争者の間に存在する関係性
も考慮することを示している。ノバルティスの眼科用抗感染・抗炎症化合物に関する問
題解消措置も、興味深いものであり、注意が必要である。中国での１％未満の市場シェ
アの増加がどのように（特にノバルティスが中国市場から撤退すると商務部に通知した
にもかかわらず）本件買収による競争の排除もしくは制限の恐れを引き起こすのか、審
査決定の文面からは読み取ることが困難である。また、審査決定は、なぜ買収後の会社
がノバルティスの製品の中国への再投入を希望するのか、または、どのように当事者が
再進出で競争を制限または排除する恐れがあるかについて、理由と関連する事実（例え
ば、再進出の可能性）具体的に説明していない。ノバルティスの製品に課した問題解消
措置の性質も、中国で１％未満のシェアしかない業績の悪いブランドを 5年間市場から
排除するようノバルティスに要求するなど、興味深いものである。仮に１％未満の市場
シェアの増加が断念材料になるとすれば、多くの独禁当局は最も明確な問題解消措置と
して、当事者に対して関連事業を切り離し競争者に譲渡するように命じたことであろう。
しかし、商務部は、5 年間監督下において行動を制限する形の問題解消措置を課した。
中国消費者の立場からすると、眼科の感染治療において選択肢が減ったことになり、一
つのブランドを市場から排除することが消費者の利益となるかは疑問である490。 
また、本件に対し、2年の歴史しかない当局として、商務部が介入した企業結合審査
を適時に開示し、透明性を維持する努力を続けてきたことは賞賛に値する。しかし、透
明性をさらに高めることが望ましく、例えば、競争制限の影響や害悪（harm）の理論に
ついてより詳しく理由が説明されれば、企業やアドバイザーが中国関係のＭ＆Ａを検討
する際に役立つ。これを実現しない限り、企業は中国の企業結合審査手続の予見可能性
                                                     
490 野村総合研究所・前掲注 236、39 頁。 
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について神経質にならざるを得ないだろう491とフレッシュフィールズブルックハウス
デリンガー法律事務所が評価した。 
６ ウラルカリウムによるシリビニト吸収合併計画492（2011 年 6 月 2 日） 
（１）事案の概要 
 ウラリカリ事件は、ロシアのカリウム肥料メーカーである OJSC  Uralkali（以下「ウ
ラルカリ」という。）が同じロシアのカリウム肥料メーカーである OJSC Silvinit（以
下「シルビニト」という。）を吸収合併した事例である。商務部は、2011 年 3 月 14 日、
合併の届出を受理し、2011 年 6 月 2 日に制限的条件付加決定を発布した。 
商務部は、塩化カリウム493を関連商品市場と画定し、全世界の塩化カリウム市場と中
国の塩化カリウム市場の状況について検討を行った。また、中国の塩化カリウムの輸入
の現状に基づき、中国塩化カリウムの輸入市場、塩化カリウム海上輸送貿易市場と国境
貿易市場も考慮に含めた。 
 商務部は関連市場の市場シェア、市場集中度及び吸収合併後の市場支配力について審
査を行った。商務部は、合併後の企業はより多くのカリウム資源を有し、もっと高い生
産・供給・輸出能力を有することになり、国際塩化カリウム市場に対してより強い市場
支配力を有することになることから、中国市場を含む世界の塩化カリウム海上運送貿易
市場の市場競争に不利な影響を及ぼすおそれがある。同時に、今回の吸収合併は、世界
の塩化カリウム供給業者の生産・販売において協調行為が行われる可能性を高め、競争
を排除又は制限するおそれがある。また、塩化カリウム資源は主に、既存の塩化カリウ
ム供給業者に所有し、新鉱山の開発又は現有施設の拡大には多額の資金、長い時間、事
業規模、技術力、地質条件が必要となり、一方で環境リスクを伴い、新規参入の難易度
は高いと判断した。さらに、中国が国境貿易により塩化カリウムを輸入する場合、従前
はシルビニト及びウラルカリの２社から供給を受けていたところ、本件吸収結合後はウ
ラルカリ１社から独占的に供給を受けることになり、中国の塩化カリウムの国境貿易市
場における、競争が排除・制限されるおそれがある、と認定した。これによって、商務
部は、同事件の問題解消措置として、以下の制限的条件を附加した。 
①合併後も現在の塩化カリウムの販売方法及び手続を維持し、直接貿易の方式により
中国市場に塩化カリウムを供給し、継続的に鉄道運送及び海上運送による安定供給を行
う。 
                                                     
491 野村総合研究所・前掲注 236、40 頁。 
492 華人民共和国商務部[2011]第 33 号公告（商務部 2011 年 6 月 2 日発布）。 
493 塩化カリウムは主にカリ肥料として使用される。カリ肥料には、カリウム塩化、硫酸カリ
ウム、ＨＩＴＥＣ、ＫＤＰ、及び硫酸カリウムマグネシウム肥料等が含まれる。カリウムは通常、
これらの複合肥料の原材料である。商品の特性、用途等の要素等から分析をすると、塩化カリウ
ムと他のカリ肥料の間には密接な代替性はない。 
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 ②合併後の会社は継続的に塩化カリウム含有量が 60％及び 62％の塩化カリウム製品
（白色の白カリとピンク色の赤カリを含む）等、種類及び数量において十分な塩化カリ
ウム製品を中国市場に提供する。また、合併後の会社は継続的に中国のユーザーに対し、
種類及び数量において、農業、工業及び特殊工業用等の各種用途を充足させる。 
 ③合併後も従前の協議手続を維持し、価格協議は中国ユーザーの取引の歴史及び現状
並びに中国市場の特殊性を十分に考慮する。従前の協議には、現物販売（1件ごと又は
月ごと）又は契約販売（半年又は年度）による価格協議が含まれる。 
 ④審査決定後、半年ごとにまたは商務部の要求に応じて、上記の条件の履行状況を商
務部に報告する。商務部は制限的条件に対する実施状況に対する監督監査する権限を有
する。合併後の会社は商務部の関連規定に基づき、監督受託者に当該義務の履行を監督
させる。合併後の会社が上記の制限的条件を違反する行為があった場合、商務部は法に
基づいて処罰する。 
（２）検討 
① 関連市場の画定について 
本件は、結合当事者の商品のうち競合関係にあるものを起点として、当該商品の特
性・機能・用途等に基づき代替関係の範囲を検証することにより関連商品市場を画定し
ている。つまり、結合両社は共にロシアのカリウム肥料メーカーであり、競合品は塩化
カリウム肥料である。また、塩化カリウムとその他のカリウム肥料製品との間には緊密
な代替関係がないことを理由に、商品市場を塩化カリウム市場と画定している。そして、
関連地域市場については明示されていないが、世界市場及び中国市場のそれぞれにおえ
る市場シェアや競争制限効果に言及し、中国市場については、中国の塩化カリウムの輸
入の現状に基づき、中国塩化カリウムの輸入市場、塩化カリウム海上輸送貿易市場と国
境貿易市場も考慮に含めたと示した。 
しかし、本件においては、供給の代替性の観点から、国内塩化カリウム肥料メーカー
の状況、輸入他社の状況等については言及していない。つまり、合併当事社より安定供
給を受けられない場合、国内メーカー及び輸入他社よりの供給を受ける可能性も総合的
に勘案した上で判断すべきだと思われる。 
 
② 事業者集中審査においての考慮要素について 
本件において、商務部は、両社が関連製品市場における市場シェアは世界市場シェア
の 3 分の１を超え、世界第 2 位となり、第 1 位の供給業者との合計は世界の供給量の
70％を占めることによって、今回の吸収合併は、世界の塩化カリウム供給業者の生産・
販売において協調行為が行われる可能性を高め、競争を排除又は制限するおそれがある
と指摘した。また、塩化カリウム市場への新規参入については、多額の資金、長い時間、
事業規模、技術力、地質条件が必要となり、新規参入の難易度は高いと判断した。 
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本件において、協調行為が行われる可能性を高めると指摘したが、日本のガイドライ
ン（企業結合ガイドライン第 4―3）によると、その蓋然性の判断要素は、市場構造中
心に判断されるほかに、当事会社間の従来の競争の状況等、競争者の供給余力、共同出
資会社の取り扱い、取引の実態等（取引条件に関する情報の入手、大口、小口の定期的
取引、需要動向、技術革新の動向等、過去の競争の状況）、輸入、参入および隣接市場
からの競争圧力等、当事会社グループの経営状況など、これらを総合的にみて、共同の
市場支配力が形成される蓋然性があるか否かが判断されるのである。したがって、その
協調行為を行われる可能性に関する分析理由に対して、公表文を見る限り必ずしも充分
だと言えない。 
 
③ 問題解消措置について 
 本件においては、商務部は、安定供給の継続と協議手続の維持という行動措置をとり、
商務部及び監督受託人の継続的な監督に服することを要求した。しかし、今回の吸収合
併により競争単位が減少し、関連市場の集中度が非常に高くなり、仮に結合当事者が何
等かの理由で値上げを企図する場合、供給余力を持つ競争者が本気で競争を仕掛けてく
るか、或いは、供給余力を持つ競争者と結合当事者を牽制する「インセンティブ」を備
えた競争者が存在するかが不明である。したがって、本件において、当事者に対して関
連事業を切り離し競争者に譲渡する構造措置を採る方がもっと妥当だと思われる。 
７ ペネロプによるサビオ紡績機械買収事件494（2011 年 10 月 31 日） 
（１）事案の概要 
 ペネルプ事件は、フランスの私募ファンドである Alpha Private Equity Fund V（以
下「Alpha V」という。）が本件のために設立した Penelope Company Limited（以下「ペ
ネロプ」という。）がイタリアの紡績機械メーカーである Savio Macchine Tessili S.p.A
（以下「サビオ」という）を買収した事例である。2011 年 7 月 14 日、ペネロプは商務
部にサビオ紡績機械買収に関する届出提出し、その後商務部の要求に基づいて届出資料
を補充したのち、2011 年 9 月 5 日に届出が受理された。商務部は「反壟断法」第 27 条
に基づき審査を行い、2011 年 10 月 31 日に制限的条件付加決定を発布した。 
 買収側のペネルプは今回の買収のために設立された工具会社である。ペネルプの
100％親会社である Alpha V は私募ファンドであり、その投資の対象は非鉄金属の回収
利用、生活用紡織品の販売、紡織品機械の生産及び販売等である。Alpha V は Uster 
Technologies AG（以下「ウスタ」という）の 27.9％の株式を所有し、ウスタの筆頭株
主である。被買収企業のサビオは紡織機械生産メーカーであり、主に、自動ワインダー、
自動ワインダー用電子式ヤーンクリアラー、エアジェット紡織機とダブルツイスター等
                                                     
494 華人民共和国商務部[2011]第 73 号公告（商務部 2011 年 10 月 31 日発布）。 
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の製品を生産する。Loepfe Brothers ltd（以下「ラブィ」という）はサビオの 100％
子会社である。 
 商務部は自動ワインダー用電子式ヤーンクリアラー市場が単独の市場を形成すると
判断した。 
 自動ワインダー用電子式ヤーンクリアラーの市場は高度に集中している。世界で自動
ワインダー用電子式ヤーンクリアラーメーカーはウスタとラヴィの 2 社のみで、ウスタ
とラブィの 2010 年世界市場における市場シェアは、それぞれ 52.3％と 47.7％であり、
中国における市場シェアも同様である。 
商務部は、企業結合後、ウスタとラブィは Alpha V を通じ、新しく設立された会社の
経営活動を協調し、自動ワインダー用電子式ヤーンクリアラー市場の競争を排除・制限
するおそれがある同時に、Alpha V もウスタとラブィに対する支配と影響を通じ、上述
の競争排除・制限行為を行う可能性があると判断した。また、特許、ノウハウと営業秘
密は自動ワインダー用電子式ヤーンクリアラーの研究と開発に非常に重要であり、自動
ワインダー用電子式ヤーンクリアラー技術は既に特許等知的財産権の保護を受けおり、
新規参入は非常に困難である。さらに、規模の経済は自動ワインダー用電子式ヤーンク
リアラーを含む紡識機械業において非常に重要であり、新規参入者は短期間で規模の経
済を形成するのが非常に困難であり、調査によると、最近の３年内に新規参入はなかっ
た。証拠によると、2009 年に自動ワインダー用電子式ヤーンクリアラーの共同研究開
発を行う会社はあったものの、開発された技術はユーザーの支持を受けることができず、
2010 年は市場シェアを取得することができなかった。それゆえに、商務部は自動ワイ
ンダー用電子式ヤーンクリアラー市場への新規参入の難易度は高いと判断した。そこで、
商務部は、本件の問題解消措置として、以下の制限的条件を附加した。 
 商務部は Alpha V の親会社である Apef Management Company 5 Limited(以下「Apef 5」
という)に対し、 
① 商務部の審査決定後６か月以内にウスタに対する出資持分を独立した第三者に譲
渡すること。 
② 商務部に譲受人、取引量及び取引日を報告し、出資持分の譲渡が新たな競争排除・
制限問題をもたらすことがないようにする。 
③ ウスタの譲渡完了前は、経営管理活動に参与し、又は影響力を及ぼしてはならな
い。 
④ 商務部の「事業者集中における資産又は業務の分離の実施に関する暫定規定」（商
務部 2010 年第 41 号）に基づき監督委託者に委託して当該譲渡の履行を監督させ
る。 
（２）検討 
  ① 関連市場の画定について 
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 本件も、結合当事者の商品のうち競合関係にあるものを起点として、当該商品の特性
に基づき代替関係の範囲を検証することにより関連商品市場を画定した。つまり、ペネ
ロプとサビオの関連会社が製造する自動ワインダー用電子式ヤーンクリアラーは他の
装置では実現不能な特殊機能を有しており、単独の市場を形成していることを理由に、
商品市場を自動ワインダー用電子式ヤーンクリアラー市場と画定している。そして、関
連地域市場については世界市場又は中国市場のいずれであるかは明示されていないが、
世界で自動ワインダー用電子式ヤーンクリアラーメーカーはウスタとラヴィの 2 社の
みで、ウスタとラブィの 2010 年世界市場における市場シェアは、それぞれ 52.3％と
47.7％であり、中国における市場シェアも同様であると指摘した。 
 
② 事業者集中審査においての考慮要素について 
本件において、商務部は、自動ワインダー用電子式ヤーンクリアラーの市場は高度に
集中していて、世界で自動ワインダー用電子式ヤーンクリアラーメーカーはウスタとラ
ヴィの 2 社のみで、ウスタとラブィの 2010 年世界市場における市場シェアは、それぞ
れ 52.3％と 47.7％であること、 
 また、商務部は、自動ワインダー用電子式ヤーンクリアラーの市場参入は、既に特許
等知的財産権の保護を受けおり、規模の経済が重要な業種であること等で、新規参入は
非常に困難である認定した。 
 
③ 問題解消措置について 
 本件においては、商務部は、６か月の期限を設け、企業の持分を譲渡するという構造
措置をとり、また、商務部及び監督受託人の継続的な監督に服することを要求した。監
督受託人という概念がしばしば言及されるが、商務部の「事業者集中における資産又は
業務の分離の実施に関する暫定規定」（商務部 2010 年第 41 号）によると、監督受託者
とは、分離業務者の委託を受けて、業務分離については全過程の監督を行うことを担う
自然人、法人又はその他の組織を指す（4 条 2 項）と定義規定が設けている。しかし、
監視受託者に対し具体的にどのような資格が求められるかについては言明していない。
米国司法省の合併における問題解消措置に関するポリシー・ガイド495においては、「合
併企業が、存続可能な企業として当局に容認された買い手に資産を売却し、合併企業の
他の事業と分離して一定の資産を保持するという同意判決で課された義務を遵守して
いることを調査するために、監視受託者を指名することがある。義務の履行が継続して
いる行為的措置の監視、特に効果的監視のために技術的経験や産業独自の知識が必要な
場合には、監視受託者を指名することがある。産業に関する経験のある監視受託者は、
合併企業が同意判決を遵守することを確保しながら、当局や合併企業の負担を減らすこ
                                                     
495 2011 年 6 月 17 日公表。 
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とができる。監視受託者は、頻繁に当局に報告を行う。」と掲げている496。この公表文
においても、監視受託人の資格に関し、具体的な説明がなされていないが、文脈を通じ、
技術的経験や産業独自の知識を有するのが求められていることを窺うことができる。 
８ シーゲートテクノロジーによるサムソン電子 HDD 事業譲受け事件497（2011 年 12 月
12 日） 
（１）事案の概要 
 シーゲートテクノロジーによるサムソン電子 HDD 事業譲受け事件（2011 年 12 月 12
日）は、アメリカのハードディスクドライブ（以下「HDD」という。）メーカーの Seagate 
Technology（以下「シーゲート」という。）が、韓国の家電メーカーのサムスン電子（以下
「サムスン」という。）の HDD 事業を買収することについて、2011 年 5 月 19 日に届出をし
たところ、商務部は「反壟断法」27 条に基づいて審査した結果、2011 年 12 月 12 日に制限
的条件付加決定を発布した事例である。 
 シーゲートとサムスンの「資産買収協議」によると、シーゲートはサムスンの HDD 業
務を譲り受ける。シーゲートは HDD 等デジタルストレージ製品の生産と販売を営む企業
である。本件買収対象は、サムソンが専ら HDD の研究開発、生産と販売に使用していた
工場、設備その他の資産である。HDD は、磁気のストレージ技術を基礎とする記憶媒体
であり、コンピュータ等において最も重要な補助記憶媒体として使用されている。HDD
と SSD、フラッシュメモリ等の他の補助記憶装置との間には、容量、価格、用途等にお
いて明確な差異があるので、HDD 市場は単独で独立した市場を構成する。HDD 市場は、
端末に応じて、業務用、デスクトップパソコンアプリケーション、モバイルパソコンア
プリケーションと家電用製品の応用等に細分化される。 
 商務部は、本件企業結合の当事者は HDD 市場の有力なメーカーであり、本件企業結合
により重要な競争者が減少することとなり、本件企業結合の結果、市場に残った HDD メ
ーカー3 社が同時に注文を受ける可能性を増し、HDD メーカーの競争圧力を弱める可能
性がある。また、HDD 市場は透明度が高く、HDD メーカーは予め他の競争者の行為を判
断することができるため、市場競争者が競争を排除、制限するために協調する可能性が
増し、現在、中国は世界最大の個人向け PC の消費国の一つであり、今回の結合は中国
の消費者利益に不利な影響を与える、と認定した。そこで、商務部は、同事件の問題解
消措置として、以下の制限的条件を附加した。 
 (一)関連市場において、以下のとおり、サムスンの HDD 事業を独立の競争者として活
動できるよう維持する。 
                                                     
496 渡邊泰秀「合併における問題解消措置に関する米国司法省のポリシー・ガイド」国際商事法
務 39 巻 8 号（2011 年）1085 頁。 
497 華人民共和国商務部[2011]第 90 号公告（商務部 2011 年 12 月 12 日発布）。 
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①サムスン製品は、独自の価格設定を行い、サムスンブランドとして販売するための
子会社を設立する。シーゲートとサムスンはそれぞれ監督受託人に届出る。 
②上記①以前の経過期間内は、サムスンが引き続きサムスン製品を販売し、サムスン
製品の競争力を毀損してはならない。経過期間内、サムスンによる継続販売の手配と月
間販売状況について、監督受託人に報告しなければならない。 
③事業譲渡後、シーゲートは、サムスン製品の販売グループの完全独立性を維持し、
サムスン製品の販売グループとシーゲートの販売グループと間にファイアーウォール
を構築し、両社が競争情報を交換することを防止する。競争情報は競争者間の経営行為
を協調することに繋がる情報であり、特に、製品の価格、生産量や取引先、入札等と関
連する情報である。サムスン製品の販売グループは担当者を 1人指名し、シーゲートが
選任した１人の担当者に報告すること。前述した 2人の担当者の選任及び変更は予め監
督受託人に届出をし、担当者間はグループ内で競争情報を伝達してはいけない。担当者
間のいかなる情報の伝達行為も予め監督受託人に報告しなければならない。 
④シーゲートは、サムスンの生産ラインの生産性を維持し、サムスンの設備、プロセ
ス及び生産システムを使用する。シーゲートはサムスンに対し技術援助や改造を行うこ
とによってサムスン製品の生産効率の向上と競争力の強化を図ることはできるが、サム
スンの品質又は生産性に制限的影響を与えるものであってはならないし、予め監督受託
人に報告をし、本決定の監督を受けなければならない。 
⑤シーゲートは、サムスン製品について合理的な価格設定方法を厳格に実施する。価
格設定方法の決定、修正、及び当該決定と異なる方法による定価設定行為はすべて監督
受託人に報告し、理由を説明しなければならない。 
⑥シーゲートは、サムスン製品について独立した研究センターを設立する。シーゲー
トはサムスンがシーゲートの標準プロセスを採用することを許可する等を含め、当該研
究センターに技術的支援をすることによって、サムスン製品の生産性を向上させ競争力
を強化させる。また、上記の技術支援といかなる情報の伝達は監督受託者の事前承認や
適時報告等が求められる。 
（二）シーゲートは、当該決定後 6 ヶ月間、サムソン製品の生産能力を維持・拡大し、
その後は、市況に応じてサムスン製品の生産能力及び生産量を合理的に確定し、生産能
力及び生産量を毎月監督受託者に報告する。 
（三）企業結合後、シーゲートは、現在のビジネスモデルを実質的に変更せず、顧客に
対しシーゲート及びシーゲートが支配する会社のみから調達するよう強要してはなら
ない。 
（四）企業結合後、シーゲートは東電化（中国）投資有限会社に対し、シーゲート及び
シーゲートが支配する会社のHDD磁気ヘッドの排他的供給や他のHDDメーカーへの供給
数量制限を強要してはならない。 
（五）シーゲートは、今後３年間、毎年少なくとも８億米ドルを出資し、従前と同様の
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スピードでイノベーション分野に研究開発資金を投入し続け、ユーザーに革新的製品と
解決方法を確保することを承諾する。 
（六）「分離実施規定」に基づき、シーゲートは、監督受託者に委託して、上記義務の
履行を監督させる。さらに、監督受託者の決定後１週間以内に、詳細な実施プランを提
出し、商務部の認可を得る。 
 なお、上記（一）及び（二）の条件については、本決定から１２か月後に、理由を説
明し関連証憑を提供した上で、商務部に条件解除を申請することができる。 
９ ウェスタン・デジタルトによるヴィヴィティテクノローズ買収事件498（2012 年 3
月 2 日） 
（１）事案の概要 
 ウェスタン事件は、HDD 等のデジタルストレージ製品の製造と販売を行う企業である
Western Digital Corporation（以下「ウェスタン」という）が、株式会社日立製作所
（以下「日立」という）の完全子会社である株式会社日立グローバルストレージテクノ
ロジーズ（以下「HGST」という）の持株会社である Viviti Technologies Led.（以下
「Viviti」という）の全持分を取得した事例である。ウェスタン、ウェスタン・デジタ
ルアイルランド社（ウェスタン・デジタル完全子会社）、日立と Viviti の「株式売買
契約」によると、ウェスタンは Viviti 社の全株式を取得する。ウェスタンは、Viviti 
は HGST 社の株式を直接保有し、HGST 社を通じ、間接的に HDD 業務を行う。本件につい
て、2011 年 4 月 2 日に商務部に届出をしたところ、2012 年 3 月 2 日に商務部より制限
的条件付加決定が発布された。 
 競争分析については、シーゲートテクノロジーによるサムソン電子 HDD 事業譲受け事
件（2011 年 12 月 12 日）を参考に検討されている。  
 商務部は、同事件の問題解消措置として、以下の制限的条件を附加した。 
（一）ウェスタン、日立及び Vititi は以下の義務を守ること。 
 ①Vititi の合併前の状態を維持し、Vititi の法的地位及び業務展開の独立性を確保
する。具体的には、研究開発、生産、仕入、販売、アフターサービス、行政、財務、投
資、人事等が含まれる。上記の独立性を確保するため、ウェスタンと Vititi は予め保
障措置を講じ、監督受託者に報告し、商務部の認可を経て実施し、監督を受けなければ
ならない。 
 ②合併後、Vititi は継続的に既存の生産ラインと生産グループを利用し、また、従
前の生産グループは HGST 社の名義で、企業結合前の TRAVELSTAR と ULTRASTAR ブランド
を使用して、独立かつ合理的な価格設定方法で HDD 製品を独立的に販売する。ウェスタ
ンと Vititi はお互いに相手の生産、定価と販売について情報交換や介入を行わないこ
                                                     
498 華人民共和国商務部[2012]第 9 号公告（商務部 2012 年 3 月 2 日発布）。 
225 
 
と。上記の目標を達成するため、予め保障措置を講じ、特に、両社はファイアーウォー
ルを構築することによって、両社がお互いに競争情報を公開しないようにしなければな
らない。競争情報は、競争者間の協調行為につながる情報であり、特に製品のコスト、
価格、生産量、取引先、入札等に関する情報等が含まれる。上記の措置は監督受託者に
報告し、商務部の認可を経て実施し、監督を受けなければならない。 
 ③結合後、ウェスタンが Vititi の出資者としての権利行使、義務履行を行う場合に
は、両社の独立性を損なってはならないし、両社間の競争を排除または制限してはなら
ない。ウェスタンのいかなる権利行使と義務履行も、すべて予め監督受託人に報告しな
ければならないし、両社の独立性を失わせる競争排除または競争制限行為は、事前に商
務部の認可を受けなければならない。両社は予め保障措置を講じ、特定のファイアーウ
ォールを構築し、監督受託者に報告し、商務部の認可を経て実施し、監督を受なければ
ならない。 
 ④ウェスタンと Vititi は、それぞれ独立の研究開発センターを維持する。両社の生
産性と競争力を高めるため、両社は HDD 製品の研究開発において協力することはできる
が、競争情報を交換し、両社の独立性を損なったり、競争を排除或いは制限してはなら
ない。ウェスタンと Vititi は研究開発の強力事項について予め具体案を監督受託者に
報告し、商務部の認可を得なければならない。 
（２）ウェスタンと Vititi は、市況に応じて生産能力及び生産量を合理的に確定し、
生産能力及び生産量を毎月監督受託者に報告する。 
（３）ウェスタンと Vititi は、現在のビジネスモデルを実質的に変更せず、顧客に排
他的な調達を強要しない。 
（４）ウェスタンと Vititi は、従前と同様のスピードでイノベーション分野に研究開
発資金を投入し続ける。 
（５）（１）の条件を満たした上、ウェスタンは決定後６か月以内に、第三者に Vititi
の主要な 3.5 インチ HDD の生産設備を分離することを承諾する。上記の分離する場合、
「反壟断法」、「事業者集中における資産又は業務の分離の実施に関する暫定規定」等に
基づいて行う。 
（６）商務部の「事業者集中における資産又は業務の分離の実施に関する暫定規定」に
基づいて、ウェスタンは独立した監督受託人を委託し、ウェスタンの上記の義務の履行
に対し監督を受けなければならない。 
また、上記の（１）及び（２）の条件については、本決定から 24 か月後に、理由を説
明し関連証憑を提供した上で、商務部に条件解除を申請することができる。さらに、監
督受託者の決定後 1 週間以内に、詳細な実施プランを提出し、商務部の認可を経る必要
がある。 
（２）検討 
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 ① 関連市場の画定について 
 シーゲートテクノロジーによるサムソン電子 HDD 事業譲受け事件及びウェスタン・デ
ジタルトによるヴィヴィティテクノローズ買収事件は買収対象資産の関連商品を関連
商品市場として画定した事件である。両事件とも、買収の対象は HDD 業務関連資産であ
り、HDD と SSD、フラッシュメモリ等のその他の補助記憶装置との間に容量、価格、用
途等において明確な差異があることを理由に、商品市場を HDD 市場と画定した。また、
HDD の調達及び供給は世界市場で展開されていることを理由に、地域市場を世界市場と
画定した。 
 この両事件について、日本の公正取引委員会も審査を行った。両事件において、公正
取引委員会は関連商品市場については、需要の代替性から、PC と家電製品用 HDD と企
業向け HDD に分け、また、フォームファクターについては、2.5 インチ HDD と 3.5 イン
チ HDD に分けて審査を行った。 
 PC と家電製品には基本的に同じ HDD を使う理由で需要の代替性の程度が高いと評価
し、企業向け HDD は、ＰＣ及び家電製品向けＨＤＤと比べて性能、信頼性、価格が高い
ことから、双方需要の代替性が低いと評価した。さらに、企業向け HDD の中でもビジネ
スクリティカル向けHDDとミッシヨンクリティカル向けHDDの間に性能や価格の違いが
ある理由で、双方の代替性の程度が低いと判断した。したがって、公正取引委員会は関
連商品範囲を、①PC 及び家電製品向け HDD であって、フォームファクター3.5 インチの
HDD、②ＰＣ及び家電製品向け HDD であって、フォームファクター3.5 インチの HDD、③
ビジネスクリティカル向け HDD であって、フォームファクター3.5 インチの HDD、④ミ
ッションクリティカル向け HDD であって、フォームファクター3.5 インチの HDD499、⑤
ミッションクリティカル向け HDD であって、フォームファクター2.5 インチの HDD と細
分化した。 
 また、関連地理的範囲は、HDD の製造販売業者は、世界全体において、実質的に同等
の価格で HDD を販売しており、内外の HDD の需要者は、内外の HDD メーカーを差別する
ことなく取引を行っていることを理由に、商務部と同じく世界全体を地理的範囲として
画定した。 
 
 ② 事業者集中審査においての考慮要素について 
商務部は、両社とも、結合後、市場集中度が高いこと、製品の同質化が進んでいるた
め、競争者間での技術、コスト、生産と販売などに関する情報把握が容易であり、結合
により重要な競争者が減少し、他の競争者の行為を判断することができるため、競合他
社と協調するのが容易になること、HDD メーカーの全 5社の平均生産能力利用率に限界
があること、買い手の交渉能力と対抗的購買力を行使する動機に欠けること、消費者に
                                                     
499 ウェウタンとサムソンが製造販売を行っておらず、本件株式取得及び本件事業譲渡において
競合関係が生じないことから検討を行っていない。 
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対する影響、規模の経済の重要性、参入コスト及び知的財産による保護等の理由で競争
制限効果を認定した。 
また、商務部は 2011 年 7 月、タイの洪水の影響を受け、シーゲートの HDD 生産能力
が低下したことから HDD を値上げした後、他の HDD メーカーも値上げをし、一部の HDD
製品の値上げ幅は 100％を超え、PC メーカーは HDD の価格上昇の負担を最終ユーザーに
転嫁した結果、個人向け PC の販売価格が上昇した事実を重視し、需要者側の競争圧力
が存在しないことと判断した。 
日本の公正取引委員会は、両事件の統合による市場構造の変化、競争者状況、競争者
の供給余力、参入圧力、隣接市場からの競争圧力、需要者からの競争圧力等の分析を行
い、特に市場構造の変化に対する分析には、①PC 及び家電製品向け 3.5 インチの HDD
市場においては、ウェスタン及びヴィヴィティテクノローズの結合により HHI は約５０
００、合算シェア・順位は約 50％・第 1 位、HHI の増分は約９００、また、シーゲート
とサムスンの合算市場シェア・順位は約 50％・第 2位、HHI の増分は約 800 となり、セ
ーフハーバー基準に該当しないと認定した。また、②ＰＣ及び家電製品向け 2.5 インチ
の HDD 市場においても、ウェスタン及びヴィヴィティテクノローズの結合により HHI は
約 3800、合算シェア・順位は約 50％・第 1 位、HHI の増分は約 1200、また、シーゲー
トとサムスンの合算市場シェア・順位は約 30％・第 2 位、ＨＨＩの増分は約 450 とな
り、セーフハーバー基準に該当しないと認定した。  
しかし、②PC 及び家電製品向け 2.5 インチの HDD 市場においては、両事件とも、参
入圧力及び隣接市場からの競争圧力が存在しないものの、（ア）有力な競争者が 2 社存
在すること、（イ）A社が一定の供給余力を有していること、（ウ）市場に合計で 3 社の
HDD メーカーが存在するため、HDD ユーザーは、PC・家電向け 2.5 インチ HDD の調達先
の変更や調達割合の柔軟な変更が可能であることを踏まえると、需要者から一定程度の
競争圧力が存在することから、両事件とも、②PC 及び家電製品向け 2.5 インチの HDD
市場において単独行動又は競争者との協調的行動によって、一定の取引分野における競
争を実質的に制限することとはならないと判断した。 
両事件の市場集中度について、中国の商務部は市場シェアを示したところ、HHI 指数
については言及していない。2011 年 9 月 5 日に施行された「事業者結合による競争へ
の影響の評価に関する暫定規定」において、HHI 指数に関する記載はあったが、日本や
欧米のような具体的な数値を用いた推定規定は存在しない。 
 以下では、日本の HHI 指数基準を用いて、HDD 事業 3種類の市場集中度に対して分析
を行う。 
 まず、日本においては、水平型結合の場合、①HHI が 1500 以下、②HHI が 1500 超で
2500 以下、かつ HHI の増分が 250 以下、または、③HHI が 2500 超かつ HHI の増分 150
以下、これ以外に、HHI が 2500 以下であり、かつ当事会社グループのシェアが 35％以
下の場合には、通常は競争を実質的に制限することとなるおそれは少ないと考えられて
228 
 
いる。 
表 1-1 は HDD の市場シェア及び合併後の合算シェアを示す。表 1-2 は、HDD の合併前の
HHI 指数と、合併後の HHI 指数及び増分を示す。 
 
表 1-1       ＨＤＤ事業の市場シェア 
順位 会社名 市場シェア 
１ シーゲート 33 
２ ウェスタン 29 
３ 
日立（ヴィヴィティの親会
社） 
18 
４ 東芝 10 
５ サムスン 10 
（１） 
ウェスタンとヴィヴィテ
ィの合算 
47 
（２） 
シーゲートとサムスンの
合算 
43 
 
1-2            HHI 指数 
事件 合併前 合併後 増分 
ウェスタン・デジタルトによる
ヴィヴィティテクノローズ買収
事件 
 
2454 
     
3498 
 
1044 
シーゲートテクノロジーによる
サムソン電子 HDD 事業譲受け事
件 
 
2454 
     
3114 
 
660 
 
 表で示したどおり、ウェスタンとヴィヴィティテクノローズの結合及びシーゲートと
サムスンの結合により HHI は、それぞれ 3498 と 3114 であり、合算シェア・順位は約
43％・第 1 位、HHI の増分は、それぞれ 1044 と 660 となり、両事件ともセーフハーバ
ー基準に該当しない。そして、中国の商務部は需要者の競争圧力を評価する際に、HDD
メーカーが川下ディーラーの販売価格をコントロールしているため、川下ディーラーは
HDD メーカーに対抗できる購買力を有していない。また、大手ＰＣメーカーは、HDD メ
ーカーが特定の大手 PC メーカーへの供給価格を高く設定したとしても、最終ユーザー
に転嫁することができるので、対抗的購買力を行使する動機に欠ける。さらに、最終ユ
ーザーは分散されているため、HDD とパソコンの価格の上昇に対して交渉力を持たない
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と認定した。 
③ 問題解消措置について 
 シーゲートに対して、中国の商務部は、６か月の期限を設け、HDD という特定事業の
独立競争者としての地位の維持という行為措置をとり、ウェスタンに対しては、決定後
６か月以内に、第三者に Vititi の主要な 3.5 インチ HDD の生産設備を分離するという
構造措置を採った。また、商務部及び監督受託人の継続的な監督に服することを要求し
た。そして、両事件は、それぞれ、12 か月後、24 か月後に理由を説明し関連証憑を提
供した上で、商務部に条件解除を申請することができるという特殊規定を設けている。 
 一方、この両事件に対して、日本の公正取引委員会は、ウェスタンから申し出た問題
解消措置、つまり、①平成 22 年における PC・家電向け 3.5 インチ HDD の市場シェアの
約 10％分に相当する量を製造する設備の一部を譲渡する。②PC・家電向け 3.5 インチ
HDD の製造販売に必要な知的財産権を譲渡先が利用できるようにする。③譲渡先に求め
に応じ、一定期間、譲渡先に HDD 部品を当該譲渡先が競争力を有する価格で供給する。
④譲渡先は、ウェスタンからの独立性、譲渡事業を維持・発展させることができる財源、
専門性及びインセンティブがあること等を基準に選定し、具体的な譲渡先については、
譲渡先との契約締結後、譲渡契約書の写しを当委員会に提出することによって、当委員
会に報告する。⑤譲渡の実行期限は、譲渡契約書の写しを当委員会に提出した日から３
か月以内とし、譲渡契約の締結後、譲渡契約書の写しについて当委員会への提出がなけ
れば、本件株式取得を実行しない等の措置を受け入れた。公正取引委員会は、上述の問
題解消措置を前提とすれば、PC・家電向け 3.5 インチ HDD の市場について、ウェスタン・
デジタルトによるヴィヴィティテクノローズの株式取得によりウェスタンとヴィヴィ
ティの合算市場シェア・順位は、約 40％・第２位、HHI は約 4200、HHI の増分は約 50
となり、セーフハーバー基準に該当することとなると判断した。また、公正取引委員会
は、シーゲートテクノロジーによるサムソン電子 HDD 事業譲受け事件については、①ウ
ェスタン・デジタルトによるヴィヴィティテクノローズの株式取得及び本件問題解消措
置による譲渡先という有力な競争者が 2社存在することから、相互の行動を高い確度で
予測しやすくなるとはいえず、また、市場シェアもばらつき（シーゲートテクノロジー
とサムソンの合算シェアが約 50％、ウェスタンとヴィヴィティの合算シェアが約 40％、
譲渡先が約 10％）が生じるため、本件事業譲受けにより、利害が一致しやすくなると
はいえない、②競争者のうち、譲渡先は、PC・家電向け 3.5 インチ HDD に関する事業を
発展させる意思・能力があることが事業譲渡の条件とされており、生産能力を拡大する
可能性がある、③市場に合計で 3 社の HDD メーカーが存在するため、HDD ユーザーは、
PC・家電向け 3.5 インチ HDD の調達先の変更や調達割合の柔軟な変更が可能であること
を踏まえると、需要者からの競争圧力が引き続き働くこととなる等の理由で、シーゲー
トテクノロジーによるサムソン電子 HDD 事業譲受け事件の単独行動又は競争者との協
調的行動について、一定の取引分野における競争を実質的に制限することとはならない
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と判断した。 
 また、この両事件は、欧州委員会でも審査を行った。2011 年 5 月 30 日、欧州委員会
は、同年 4月 19日に届出のなされたシーゲートテクノロジーによるサムソン電子の HDD
事業の取得、また、翌 20 日に届出のなされたウェスタン・デジタルトによるヴィヴィ
ティテクノローズの HDD 事業の取得について、いずれも第 2次審査を開始すること発表
した。欧州委員会は、第 2次審査を開始する理由として、3.5 インチのデスクトップ HDD
について、事業取得後のシーゲートの競争者はウェスタンと日立のみとなること、HDD
用ヘッドの製造を行うシーゲートがヘッドの需要者であるサムスン電子の事業を取得
することにより、ヘッドの供給者である TDK の競争上の地位が害される危険性があるこ
と、サムスン電子は他の外部記憶装置の製造業者にとって重要な HDD の供給者であった
ことから、本件の事業取得により HDD の価格引き上げ又は供給制限等により ESD 製造業
者の事業活動が害される危険性があることを指摘していた。しかしながら、最終的には、
サムスン電子の競争力は高くないこと等の理由から本件取引は無条件で承認された。審
査において、本件の翌日に届出がなされたウェスタンと日立の取引の存在は考慮されて
いないことが明らかにされている。一方、ウェスタンと日立の取引については、製造設
備及び知的財産権のライセンス等を含む3.5インチHDDの製造に関する重要な資産の譲
渡が条件とされた。3.5 インチ HDD の市場には東芝が新規参入しているものの、日立と
同等の競争圧力として機能し得るかについては不明確であり、サムスン電子の事業を取
得したシーゲートが唯一の競争者となることが問題とされた。 
 公取引は、本件統合のように同一市場で同時期に複数の企業結合が行われる案件にお
いて、一方の企業結合を審査するに当たってはもう一方の企業結合が行われているもの
として、また、その逆も同様として同時審査を行っている。先例として、電力用電線に
係る統合の事例500や損害保険に係る統合の事例501がある。他方、欧州委員会は、先に届
け出られた案件の企業結合が行われていないものとして審査を行い、また、後から届出
られた案件の審査においては、先に届出られた案件の企業結合が行われているものとし
て審査を行っている。また、米国連邦取引委員会は、本件統合について、公正取引委員
会と同様のアプローチで審査を行ったとみられ、審査結果についても公正取引委員会と
ほぼ同じ結論が出されている502。ただ、米国ＦＴＣが日本公取引と違うのは、ウェスタ
ンだけに問題解消措置を求めた理由を、それなりに具体的に示そうとしている点である。
そこでは、両方の計画が実現した場合を想定して審査するだけでなく、それぞれの計画
が弊害の発生にどれほど寄与するかに着目する、という一般論を示したあと、本件では
シーゲートとサムソン電子の牽制力に明らかな差があるので牽制力の大きいシーゲー
トを統合するウェスタンの計画のほうが弊害発生への寄与度が高いと判断し、ウェスタ
                                                     
500 平成 16 年度企業結合事例集事例４、（同事例集 17 頁）、同事例 5（同事例集 26 頁）。 
501 平成 21 年度企業結合事例集事例 8（同事例集 43 頁注 1）。 
502 小林渉＝深町正徳＝唐澤斉「最近の大型企業結合事例について」公正取引 739 号（2012 年）
12 頁。 
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ンの計画のみに問題解消措置を求めた、としている。寄与度に差が認められない場合に
はどうするか、などという際限のない悩みは残るにせよ、本件においては、一定の説得
力のある説明であり、一定範囲の同種事業にとって参考となると思われる503。 
 両事件の企業結合計画が同時進行した場合には、企業結合規制の適用という法的観点
からは、難しい問題が現れる。実際には、両方の計画が実現した場合の経済状態が出現
することになるが、他方で、企業結合規制という法的枠組みそのものは、個々の企業結
合計画を 1件ごとに相手にすることになることになっているからである504。本件のよう
に、同一の市場において複数の企業結合が同時に行われる場合、これらをどのように評
価すべきかという点が問題となる。具体的には、先行する企業結合取引を独立して審査
し、後に実施される企業結合は考慮しない方法、また、複数の企業の企業結合を総合的
に審査する方法が考えられる。欧州委員会と中国商務部は、両事件について、それぞれ
個別に審査をする手法を採用した。この手法は、届出時期という明確な基準により審査
手法を選択し得ることから、手続きの透明性及び予見可能性を高めるものであると評価
し得る。もっとも、市場の実体を審査に正確に反映させるとともに、当局による判断の
統一性を確保するという観点からは、複数の企業結合を総合的に判断する手法が優れて
いる。日本の公取委はこの審査方法を採用した505。但し、複数の結合企業の届出の間隔
がどれぐらいあったら並行的な企業結合と認定されるが問題である。確かに、届出の間
隔が短ければ並行的企業結合と認定される可能性が大きい。しかし、案件の審査期間に
届出があった場合に、それも並行的に審査を行うかについては疑問が残る。 
他方で、本件では、並行的な企業結合のいずれについても問題解消措置が必要でなか
ったかとの疑問が残ると指摘されている。公取引は、一方の企業結合の規制によって、
競争制限効果の除去には十分とする。それでは、並行的な企業結合のいずれかを規制す
ることで競争制限効果を除去できる場合に、いずれの企業結合に対して規制を行うべき
か。本件では、２つの企業結合のうち、①企業譲受けについては 23 年 5 月 19 日、②株
式取得については同年 6 月 10 日に、それぞれ正式届出がなされた。届出順ということ
であれば、劣後する②株式取得に対してのみ問題解消措置を求めることに合理性が存在
しよう。公取委がこのような考え方をとるかは、明らかでない。しかし欧州では、本件
ついて、「正式届出順」による規制がなされたことが明らかにされる。そして、問題解
消措置の対象となった企業結合の当事会社が、委員会を訴えるとの事態が生じている。
届出受理は委員会の判断であり、特に届出前相談を担当するスッタフの態度によっては、
正式届出順による並行的企業結合の規制が公平とは言えない場合がるのではというの
である。日本では、事前相談制度における第一次審査の開始手続について、公取委の恣
意性が指摘されることがあった。事前相談制度が廃止され、届出順序が明確化されるこ
                                                     
503 白石忠志「平成 23 年度企業結合事例集等の検討」公正取引 745 号（2012 年）31 頁。 
504 白石・前掲注 503、30 頁。 
505 宮川裕光「米国・EU の最近の企業結合事例」公正取引 737 号（2012 年）41 頁。 
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とで、日本においても欧州と同様の問題が顕在化する可能性がある506。 
 
１０ ユナイテッド・テクノロジーズによるグッドリッチの買収事件507（2012 年 6 月
15 日） 
（１）事案の概要 
 United Technologies Corporation（以下「ユナイテッド」とする。）が Goodrich 
Corporation( 
以下「グッドリッチ」という）を買収する事例について、2011 年 12 月 12 日に商務部
に届出をした。商務部は「反壟断法」27 条に基づいて審査を行ったところ、航空機交
流電気システム市場において競争の排除・制限効果があると判断し、2012 年 6 月 15 日
に制限的条件付加決定を発布した。 
 商務部は、ユナイテッドとグッドリッチの市場シェアは 72％と 12％であり、1位と 2
位であること、企業結合後、市場シェアは合計で 84％となり、市場シェアは他の競争
者より明らかに高いし、企業結合後の市場集中度のＨＨＩ指数は 7158 であり、結合後
ＨＨＩ指数の増分は 1728 であること、また、航空機製品の前期研究開発に必要な高額
の費用、長期の研究開発、高度な技術、投資回収の期間が長いため、新規参入のハード
ルが高いこと、さらに、本件企業結合は、ユナイテッドの市場支配力を一層強化し、川
下ユーザーが全世界範囲で選択可能な関連製品の供給業者の数を減少させることによ
って、全世界交流発電システム市場における競争を制限するあるいは排除するおそれが
ある、と認定した。そこで、商務部は、本件の問題解消措置として、以下の制限的条件
を附加した。 
（１） グッドリッチの電源システム業務を分離する。グッドリッチがイギリスの
Pitstone とアメリカの Twinsburg と共同で行っている交流発電システム業務、
低圧直流発電システム並びに配電システム業務、及びグッドリッチと泰雷茲航
電気システム会社（Thales S.A.,Ho.FR）と合併会社でグッドリッジが 60％の株
式を保有する愛羅雷克（Electronic）の業務を含む。ユナイデットとグッドリ
ッチは購入先の要求に応じて、上記の売買資産の存続性と競争性を確保するた
めに必要な有形資産と無形資産（生産設備、販売部門、研究開発部門、顧客サ
ービス及び関連知的財産権を含む）を譲渡すること。 
（２） ユナイデットは、商務部の認可後 6 か月内に「事業者集中における資産又は業
務の分離の実施に関する暫定規定」に基づき、分離業務の譲渡先を探し、事業
譲渡契約を締結する。 
                                                     
506 武田邦宣「最近の主要な企業結合規制事例の研究」公正取引 739 号（2012 年）20 頁。 
507 華人民共和国商務部[2012]第 35 号公告（商務部 2012 年 6 月 15 日発布）。 
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（３） 分離完了までの間、ユナイデッドとグッドリッチは「事業者集中における資産
又は業務の分離の実施に関する暫定規定」第 12 条に基づく義務を履行する。 
（４） 分離完了後 1 年間、ユナイテッドとグッドリッチは買主の求めに応じて合理的
な技術サポートを提供する。 
（５） 「事業者集中における資産又は業務の分離の実施に関する暫定規定」に基づき、
監督受託者に委託して、上記義務の履行を監督させる。 
（２）検討 
 ① 関連市場の画定について 
 本件において、商務部は、本件取引において両社の事業が競合する製品市場について、
製品の特徴と用途等の需要特性、生産、使用上の供給特性及び川下ユーザーの入札状況
等に基づき、商務部は交流発電システム、キャビン用照明システム、操縦支援システム、
回転翼航空機操縦システム、水平安定板作動アクチュエータ、ミサイルオペレーティン
グシステム、エンジン電子制御システム、燃油計量器、メイン燃料ポンプ市場等を関連
商品市場と画定した。また、関連商品の供給業者が全世界で事業活動を行い、全世界向
けに販売を行い、関連商品の川下のユーザーも全世界の供給業者から選定していること
を理由に、関連地域市場を世界市場と画定した。 
 
 ② 事業者集中審査においての考慮要素について 
 本件において、商務部は結合により、両社の市場シェア、市場集中度が高くなること、
資金力・技術力及び技術革新等の要素に基づいて競争制限効果があると認定した。また、
本件は初めて市場集中度の HHI 指数と結合後の HHI 指数の増分を示した。 
 
③ 問題解消措置について 
本件においては、商務部は、６か月の期限を設け、業務分離を行う構造措置をとり、
また、商務部及び監督受託人の継続的な監督に服することを要求した。本件において、
企業結合後の市場シェアは合計で 84％となり、市場シェアは他の競争者より明らかに
高い。シェアの格差が大きいと単独の市場支配力を行使する場合の牽制力となりにくく
なり、合併により競争が失われる。競争を効果的に維持するのにもっとも効果的な問題
解消措置は構造的措置である。構造措置では、一般的に、有形資産の売却や、無体財産
権の売却又はライセンスの許諾により新たな競争事業者を創出する。この方法は、競争
を維持するために「簡単で、相対的に実施が容易で、確実」である。本件において、商
務部は、売買資産の存続性と競争性を確保するために必要な生産設備、販売部門、研究
開発部門、顧客サービス及び関連知的財産権を含む有形資産と無形資産を譲渡させ、幅
広い構造的措置を採った。ただ、譲渡先が明示されていないため、有力な競争者になる
ことができるかについては判断しにくい。 
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11 グレンコアによるエクストラータの買収事件508（2013 年 4 月 16 日） 
（１）事案の概要 
 2012 年 4 月 1 日、グレンコア国際会社（Glencore International plc, 以下「グレ
ンコア」とする）は中国商務部にエクストラータ会社（Xstrata plc, 以下「エクスト
ラータ」とする）との合併の届出をし、その後商務部の要請に応じ、追加資料を提出し
た。商務部は、2012 年 5 月 17 日に届出を正式に受理し、第一次審査が始まり、6 月 15
日に、二次審査に移行すると決定した。二次審査で、商務部は今回の合併は、銅精鉱、
亜鉛精鉱及び鉛精鉱市場において競争の排除・制限効果をもたらすと判断した。9月 14
日、商務部は二次審査の期限を 11 月 13 日まで延長すると決定した。期間内に当事会社
は、今回の合併の不利な影響を減少するために、2 回に渡って解決方案を提出したが、
商務部は提出された解決法案では今回の合併によって生じる不利な影響を有効に減少
することができないと結論付けた。2012 年 11 月 6 日に当事会社は届出を撤回し、11 月
23 日に再届出し、11 月 29 日に商務部により受理された。12 月 28 日に、商務部は二次
審査に移行し、2013 年 3 月 29 日まで二次審査を延長した。その後、商務部は、2013 年
4 月 16 日に[2013]第 20 号公告を公布し、制限条件を付して今回の合併を認めると発表
した。 
 買収側のグレンコアは、スイス・バールに本社を置き、ロンドン証券取引所と香港証
券取引所で上場する多国籍企業である。グレンコアは、金属及び鉱石、燃料資源、農作
物の三つの事業部門を有し、世界最大の非鉄金属及び鉱物製品の供給者である。グレン
コアは中国には工場など生産的資産を持っておらず、貿易と倉庫貯蓄に従事する会社を
７社を持っている。被買収側のエクストラーは、イギリスのロンドンで登記し、スイス
に本社を置く会社であり、ロンドン証券取引所とスイス証券取引所に上場している。エ
クストラータは、世界第 5位の多元化鉱物グループ及び金属会社であり、中国において、
ステンレスを生産する共同経営会社 1社と貿易に従事する会社 2 社を設立している。 
 銅精鉱について、グレンコアとエクストラータの 2011 年の全世界の銅精鉱の生産市
場における市場シェアはそれぞれ 1.5％と 6.1％であり、合併後の市場シェアは 7.6％
で、第 3 位である。また、両社の全世界の銅精鉱の供給市場における市場シェアはそれ
ぞれ 5.3％と 4％で、合併後の市場シェアは 9.3％であり、第 1 位である。中国の銅精
鉱供給市場における市場シェアはそれぞれ 9％と 3.1％であり、合併後の市場シェアは
12.1％であり、第 1 位である。中国市場は両社の主要な供給市場であり、2011 年グレ
ンコアとエクストラータの中国市場に対する供給量は、それぞれ両社の総供給量の
53.7％と 17％を占める。 
 亜鉛精鉱について、エクストラータは世界最大の亜鉛精鉱生産会社であり、グレンコ
                                                     
508 中華人民共和国商務部公告[2013 年]第 20 号(商務部 2013 年 4 月 16 日発布)。 
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アとエクストラータの 2011 年の全世界の亜鉛精鉱の生産市場における市場シェアはそ
れぞれ 3.6％、7.6％であり、合併後の市場シェアは 11.2％で、第１位（第 2 位の市場
シェアは 6.1％である）である。また、両社の全世界の亜鉛精鉱の供給市場における市
場シェアはそれぞれ 13.1％と 4.7％で、合併後の市場シェアは 17.9％であり、第 1 位
（第 2位の市場シェアは 6.4％である）である。クレンコアは中国最大の亜鉛精鉱の供
給者であり、2011 年の供給量は９％を占め、第 2位の供給者の市場シェアは 5.3％であ
る。 
 鉛精鉱について、エクストラータは全世界において第 2 位の鉛精鉱生産会社であり、
グレンコアとエクストラータの 2011 年の全世界の鉛精鉱の生産市場における市場シェ
アはそれぞれ 1.6％と 5.2％であり、合併後の市場シェアは 6.8％で、第１位である。
また、グレンコアは世界最大の鉛精鉱供給会社であり、両社の全世界の鉛精鉱の供給市
場における市場シェアはそれぞれ 7.4％0.2％で、合併後の市場シェアは 7.6％であり、
第 1位である。2011 年グレンコアの中国国内市場に対する鉛精鉱の供給量は 9％の市場
シェアを占め、第 2位である一方、エクストラータは中国国内市場において鉛精鉱を供
給していない。第 2 位の競争者（市場シェアは 6.4％）と比べてその優位性は明らかで
ある。クレンコアは中国最大の亜鉛精鉱の供給者であり、2011 年の供給量は９％を占
め、第 2位の供給者の市場シェア 5.3％である。中国市場はグレンコアの主な供給市場
であり、2011 年グレンコアの中国市場における供給量は自社の総供給量の 64.3％を占
める。 
 従って、商務部は本件結合によりグレンコアは市場支配力を獲得することになり、ま
た、本件結合によりグレンコアが産業構造に対する整合を強化し、参入障壁が高くなり，
銅精鉱、亜鉛精鉱と鉛精鉱市場において競争の排除・制限効果をもたらすと判断した。 
 そこで、商務部は、本件の問題解消措置として、以下の制限的条件を付加した。 
（１） グレンコアが 2015 年 6 月 30 日まで開発中のラスバンバス（Las Bambas）銅鉱
山プロジエクト（ペルー）の権益を第三者に売却すること。 
（２） 結合前の銅精鉱の取引条件を維持すること。 
（３） グレンコアが 2013年から 2020 年 12月 31日まで中国ユーザーに対し継続的に
亜鉛精鉱と鉛精鉱の長期間契約を結ぶこと。 
（４） 制限性条件の執行に対する監督。 
（２）検討 
 本件において、商務部は、中国は銅精鉱、亜鉛精鉱と鉛精鉱の主な輸入国として、2011
年の輸入量はそれぞれ 68.5％、28.7％、27.3％であり、輸入量が総供給量に占める割
合が比較的に高いことにより、関連商品市場を銅精鉱、亜鉛精鉱と鉛精鉱とし、関連地
理的市場を中国国内市場とした。 
 本件において、商務部は両社の合併後の市場順位のみを重視し、結合後の銅精鉱の市
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場シェアがそれぞれ 9.3％（第 1位）及び 12.1％（第 1 位）に過ぎない本件買収事件に
ペルーのラスバンバス銅鉱山の権益を第三者に売却するとの構造的措置を採った。 
しかし、本件結合事件において、商務部は、両社のライバル企業については言及して
おらず、買収後の本件当事会社を牽制するであろうライバル企業の市場シェアや能力、
競争者の現実的な増産可能性等については審査されていない。特に、競争者の増産可能
性の検討は、供給の代替性の検討の１つとして、市場画定における供給の代替性の検討、
輸入の検討、参入の検討と連続する。その考慮事由として、増産の蓋然性、増産の迅速
性、増産の十分性、商品間の代替性等が含まれる509。 
商務部の競争制限効果に対する合理的な分析が不足のため、「資源確保政策という観
点からしか理解することができない」という批判を受けざるを得なくなる。 
12 丸紅によるガビロンの買収事件510（2013 年 4 月 22 日） 
（１）事案の概要 
 2012 年 6 月 19 日、日本丸紅株式会社（以下「丸紅」とする）は中国商務部にアメリ
カガビロン持株会社（Gavilon Holdings, LLC,以下「ガビロン」とする）を買収すると
の届出をし、その後商務部の要請に応じ、追加資料を提出した。商務部は、2012 年 7
月 31 日に届出を正式に受理し、第一次審査が始まった。8 月 30 日に、商務部は二次審
査に移行することを決定した。二次審査で、商務部は上記買収は中国国内の大豆輸入市
場において競争の排除・制限効果をもたらすと判断した。11 月 28 日、商務部は二次審
査の期限を 2013 年 1 月 27 日までに延長すると決定した。期間内に当事会社は、上記買
収の不利な影響を減少するための解決方案を提出したが、商務部は、商務部は提出され
た解決法案では上記買収によって生じる不利な影響を有効に減少することができない
と結論付けた。2013 年 1 月 25 日に当事会社は届出を撤回し、1月 31 日に再届出し、2013
年 2 月 5 日に商務部により受理された。3月 5 日に、商務部は二次審査に移行した。そ
の後、商務部は、2013 年 8 月 26 日に[2013]第 22 号公告を公布し、制限条件付して本
件結合を認めると発表した。 
 丸紅は日本において登記し、東京に本社を置き、東京、名古屋と大阪証券取引所で上
場している大手総合貿易会社である。丸紅は主に食品原料、食品、紡識品、原材料、紙
パルプと紙、化学品、エネルギー、金属と鉱物資源及び運送機械等の貿易を従事してい
る。中国の大口農産物輸入市場において、2011 年と 2012 年の丸紅社の輸入量は首位で
ある。丸紅は中国国内において 24 社の子会社と支社を有し、成熟した販売ルートと健
全な物流倉庫施設を有する。 
 ガビロン社はアメリカにおいて登記し、アメリカネブラスカ州オマハ市に本社を置く
                                                     
509 川濱・前掲注 107、140 頁。 
510 中華人民共和国商務部公告[2013 年]第 22 号(商務部 2013 年 4 月 22 日発布)。 
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プライベートカンパニー持株会社である。ガビロン社は大口商品管理会社であり、全世
界で穀物、肥料及びエネルギー製品の購入、貯蓄と加工、運送と物流、普及と販売及び
ベンチャーマネジメントサービスに従事する。ガビロン社は北米において第三大の穀物
購入、貯蓄と販売会社であり、全米に 140 超の穀物集荷関連拠点と販売網を有する。ガ
ビロンは中国国内に支社を持っていない。 
 商務部によれば、中国は世界最大の大豆輸入国であり、2012 年における中国の大豆
輸入量は世界の大豆貿易の 60％を占め、中国国内の供給量の 80％を占める。丸紅が手
かけた大豆の 99％は中国市場に輸入するものである。Gavilon は北米において大豆の仕
入、貯蓄、物流に関して相当な能力を有する。本件買収により、丸紅が中国の大豆輸入
市場において有する総合的優勢の土台に、Gavilon の北米大豆市場における潜在的農六
が加わり、丸紅が中国に大豆を輸入する能力がさらに向上し、中国の大豆輸入市場の支
配力の強化が可能となり、競争を排除・制限する効果があると認定した。 
 そこで、商務部は、本件の問題解消措置として、以下の制限的条件を付加した。 
（１） 本決定発効後 6 ヵ月以内に、相互に独立した二つの法人事業体を設立し、中国
への大豆の輸入・販売を行う。丸紅は、丸紅大豆子会社を通じて中国へ大豆を
輸入・販売する。Gavilon は、Gavilon 大豆子会社を通じて中国へ大豆を輸出・
販売する。丸紅は、この二つの独立した事業体の設立につき実施方法を定め、
監督受託者に報告し、かつ商務部の認可を得てから実施し、本決定による監督
を受けなければならない。 
（２） 丸紅大豆子会社と Gavilon 大豆子会社の間の分離と独立を維持する。これには
人事、仕入れ、マーケティング、販売、価格設定を含む。上記独立性を担保す
るために、丸紅と Gavilon は事前に担保措置を定め、監督受託者に報告しかつ
商務部の承認を得てから実施し、本決定による監督をうけなければならない。 
（３） 本件事業者集中の実施後、丸紅大豆子会社は、取引が公平な市場条件により行
われる場合を除き、Gavilon 米国資産（Gavilon が単独支配している米国におけ
る商品仕入と輸出のための資産）から大豆を仕入れることができない。本件買
収の実施後、丸紅の米国における仕入れと輸出資産が Gavilon の資産に移転し
合併された場合、丸紅大豆子会社は、公平かつ合理的な原則により大豆を仕入
れるべき義務を、これらの資産についても負う。公平かつ合理的な原則が守ら
れることの担保として、丸紅と Gavilon は事前にしかるべく担保措置を定め（丸
紅子会社と Gavilon 米国資産の間で設置され得るファイアウォールを含む）、監
督受託者に報告し、商務部の承認を得てから実施し、本決定による監督を受け
なければならない。 
（４） 丸紅大豆子会社と Gavilon 大豆子会社の間において、競争に関する情報を交換
してはならない。競争に関する情報には、丸紅大豆子会社と Gavilon 大豆子会
社の間で相互に経営行為を調整し、中国大豆の販売価格および仕入または販売
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に関する条項に関する情報、コスト情報、現在または潜在的な顧客、商談およ
び顧客リスト、アーケティングおよび戦略的な計画等を含む。上記目的のため
に、丸紅と Gavilon は事前に担保措置を定め、特に、丸紅大豆子会社と Gavilon
大宇子会社の間でファイアウォールを設置し、両社が競争に関する情報を交換
しないことを担保しなければならない。上記措置は監督受託者に報告し、商務
部の承認を得てから実施し、本決定による監督を受けなければならない。 
本決定実施後 24 ヵ月の期間において、丸紅は、6 ヵ月ごとに上記各義務の履行状況
をについて、商務部および監督受託者に報告しなければならない。24 ヵ月の期間が満
了した後、丸紅は商務部に対して、上記各義務の免除を申請することができる。かかる
申請は本決定により付加された制限的条件の実施状況および上記義務の免除の理由を
説明し、かつ、関連証拠を提出しなければならない。商務部は、申請に基づき、市場の
競争状況に鑑み、免除するか否かについて決定する。 
（２）検討 
 本件において、商務部は両社の経営範囲、方式及び商品特性、需要と供給の代替性等
の要素に基づいて、関連商品市場を大豆、トウモロコシ、豆粕および酒糟と画定し、商
品の貿易状況、消費習慣、運送、関税等の要素に基づいて、関連地理的市場を中国市場
と画定した同時に、世界市場に対する影響も分析した。 
 本件において、商務部は、本件当事会社のライバル企業について言及したが、このよ
うなライバル企業の市場シェア、供給余力等については具体的な分析を行っていない。
これは関連市場の状況を部分的に分析しているように思われる。なお、「世界最大の大
豆輸入国である中国が今回の買収に対し前述したとおりの厳しい制限的条件を付した
背景には、大豆という食料の確保への強い懸念があった511」と指摘されている。 
 そして、本件において、両社の独立性を確保するための情報遮断措置等行動的措置512
を採り、また、実行確保のための追加的措置も採っている。 
13 アメリカのバクスター（Baxter International）によるスウェーデンのガンブロ
（Gambro）の買収事件513（2013 年 8 月 8 日） 
（１）事案の概要 
 2012 年 12 月 31 日、アメリカのバクスター社は中国商務部にガンブロとの合併の届
出をし、その後商務部の要請に応じ、追加資料を提出した後、商務部は、2013 年 3 月
                                                     
511 遠藤誠「中国独禁法の事業者集中（企業結合）に関する条件付承認決定の新たな一事例――
丸紅による Gavilon 買収案件」NBL1002 号（2013 年 6 月）5頁。 
512 伊永大輔「企業結合規制における問題解消措置」ジュリスト 1451 号（2013 年 3 月）42 頁。 
513 中華人民共和国商務部公告[2013 年]第 58 号(商務部 2013 年 8 月 8 日発布)。 
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12 日に届出を正式に受理し、第一次審査を開始した。4 月 10 日に、商務部は二次審査
に移行することを決定した。二次審査で、商務部は上記合併は、持続的腎機能代替治療
製品（以下 CRRT 商品とする）の中の CRRT モニター、CRRT 透析器と CRRT 血路管
等三つの商品市場と血液透析系列商品の中の血液透析器の市場に競争の排除・制限効果
をもたらすと判断した。7 月 9 日、商務部は二次審査の期限を 9 月 7 日まで延長した。
その後、商務部は、2013 年 8 月 8 日に[2013]第 58 号公告を公布し、制限条件付して本
件結合を認めると発表した。        
買収会社であるバクスター社は 1931 年にアメリカで創業し、ニューヨーク証券取引
所に上場している会社である。バクスターは主に、血友病、免疫不全症、ワクチン、慢
性腎不全治療用の製品及びその他の慢性・急性患者の体外循環療法に関する製品と治療
法の、開発、製造、供給を行っている。被買収会社であるガンブロは 1942 年にスウェ
ーデンで創業したグローバル企業であり、主に腎臓透析や肝疾患治療用透析、骨髄腫腎
治療、水処理システム及びその他の慢性・急性患者の体外循環療法に関する製品と治療
法の、開発、製造、供給を行っている。今回の合併により、バクスターはガンブロのす
べての株式を間接的に取得し、ガンブロがバクスターの完全子会社になる。 
 本件において、商務部は関連市場の市場シェア、市場集中度、市場支配力、市場参入
等の要素に基づいて、CRRT モニター、CRRT 透析器と CRRT 血路管市場及び血液透
析器市場に対する影響を分析した。 
 市場集中度について、CRRT モニター、CRRT 透析器と CRRT 血路管市場において、
結合前の市場集中度（HHI）はそれぞれ 3612、3162 と 2908 であり、結合後の HHI
指数はそれぞれ 4410、3798 と 4108 であり、HHI の増分はそれぞれ 798、636 と 1200
である。中国国内における CRRT モニター、CRRT 透析器と CRRT 血路管市場の結合
前の HHI 指数はそれぞれ 2738、3702 と 4506 であり、結合後の HHI 指数はそれぞれ
3942、7158 と 6426 であり、HHI の増分は 1204、3456 と 1920 であり、商務部は本
件合併により、CRRT シリーズ商品の市場集中度が高くなると判断した。また、市場支
配的地位について、2012 年の全世界市場において、結合両社の CRRT モニターの市場
シェアは合計で 64％（バクスター７％、ガンブロ 57％）、CRRT 血路管市場の市場シ
ェアは合計で 59％（バクスター6％、ガンブロ 53％）、CRRT 透析器市場シェアの合計
は 62％（バクスター12％、ガンブロ 50％）であり、中国国内市場において、結合両社
のCRRTモニターの市場シェアは合計で 57％（バクスター14％、ガンブロ 43％）、CRRT
血路管市場の市場シェアは合計で 84％（バクスター36％、ガンブロ 48％）、CRRT 透
析器市場シェアの合計は 79％（バクスター15％、ガンブロ 64％）である。また、他の
競争者の市場シェアは比較的小さく、市場競争に対する影響は限られる。従って、商務
部は、本件合併により CRRT シリーズ商品の主な競争者がなくなり、バクスターが強
い市場支配力を持つことになり、市場競争に不利な影響を与えることになると判断した。
そして、商務部は本件合併により中国の血液透析器市場における企業間の協調的競争制
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限をする可能性を増加させると認定し、CRRT シリーズ商品と血液透析シリーズ商品市
場には参入障壁が存在すると認定した。 
 そこで、商務部は、本件の問題解消措置として、以下の制限的条件を付加した。 
（１） バクスターの全世界市場における CRRT 事業を売却すること。 
（２） バクズターの中国国内におけるニプローへの委託契約を 2016 年 3 月 31 日まで
に終了すること。 
（３） その他の制限事項を遵守すること。 
（２）検討 
本件において、商務部は、両社の CRRT シリーズ商品と血液透析シリーズ商品の価格、
治療の重点、適用対象等需要者側の要素と、この二種類商品の技術特徴、商品の提供に
必要な知的財産権及び生産を転換する難易度等供給面の要素を考慮し、CRRT シリーズ
商品と血液透析シリーズ商品がそれぞれ独立な商品市場を構成すると認定し、CRRT シ
リーズ商品の中の CRRT モニター、CRRT 透析器と CRRT 血路管市場及び血液透析市場を
関連商品市場と画定した。また、商務部は CRRT シリーズ商品と血液透析シリーズ商品
の関税、運送コスト、輸入輸出状況及び貿易現状等の要素に基づいて、関連地理的市場
を世界市場とする同時に中国市場に対する影響も分析した。 
 本件において、商務部は市場構造の変化に対し分析する際に、HHI 指数について言及
したが、依然として具体的な数値を用いた推定規定が存在しないため、その判断基準が
不明確である。 
また、本件の問題解消措置について、商務部は CRRT 事業を売却する構造措置を採っ
たが、譲渡先と譲渡期限が明記されていないため、有力な競争者になることができるか
については判断しにくい。 
14 聯発科技株式有限会社による開曼晨星半導体会社の吸収合併事件514（2013 年 8 月
26 日） 
（１）事案の概要 
 2012 年 7 月 6 日、聯発科技株式有限会社（以下「聯発科技」とする）は中国商務部
に開曼晨星半導体会社（以下「開曼晨星」とする）の 100％の株式を取得することに対
し届出をし、その後商務部の要請に応じ、追加資料を提出した。商務部は、2012 年 9
月 4 日に届出を正式に受理し、第一次審査を開始した。9 月 29 日に、商務部は二次審
査に移行することを決定した。二次審査で、商務部は、上記株式取得は、液晶テレビの
コントロールチップ（LED テレビチップのコア部品）の設計と販売市場（以下「液晶
                                                     
514 中華人民共和国商務部公告[2013 年]第 61 号(商務部 2013 年 8 月 26 日発布)。 
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テレビコントロールチップ市場」とする）に競争の排除・制限効果をもたらすと判断し
た。12 月 28 日、商務部は二次審査の期限をさらに延長すると決定した。期間内に当事
会社は、上記株式取得によって生じる不利な影響を減少するために、数回に渡って解決
方案を提出したが、商務部は提出された解決法案では上記株式取得によって生じる不利
な影響を有効に減少することができないと結論付けた。2013 年 2 月 22 日に当事会社は
届出を撤回し、3月 12 日に再届出し商務部により受理された。4 月 9 日に、商務部は二
次審査に移行し、7月 8日に二次審査を 9月 6日まで延長した。その後、商務部は、2013
年 8 月 26 日に[2013]第 61 号公告を公布し、制限条件を付して上記株式取得を認める
と発表した。 
 中国国内における液晶テレビコントロールチップの上記株式取得前の市場集中度
（HHI）は 4533、取得後の HHI 指数は 6500 であり、HHI の増分は 1962 である。従
って、商務部は上記株式取得により中国国内の液晶テレビコントロールチップ市場の市
場構造を著しく変化すると判断した。また、聯発科技の関連市場における世界的市場シ
ェアは 17.5％、中国市場における市場シェアは 15％で、第二位である。そして、開曼
晨星の関連市場における市場における世界的市場シェアは 43.6％であり、中国国内市
場における市場シェアは 65％で、第１位である。従って、商務部は、上記株式取得に
より液晶テレビコントロールチップ市場の主な競争者がなくなり、買収側が強い市場支
配力を獲得することになり、市場競争に不利な影響を与えることになると判断した。ま
た、商務部は、結合により顧客の供給業者に対する選択が制限されるし、市場参入障壁
が存在すると認定した。 
 そこで、商務部は、本件の問題解消措置として、以下の制限的条件を付加した。 
（１） 晨星台湾の競争者としての法的地位の独立性を確保すること。 
（２） 聯発科技が有限的株主権利を行使すること。 
（３） 聯発科技と晨星台湾は商務部の許可なしに業務合作をしてはならない。 
（４） 聯発科技と晨星台湾が LED テレビチップ市場における他の競争者を買収する
際は、予め商務部に届出をしなければならない。 
（５） 制限性条件の執行に対する監督。 
（２）検討 
 本件の関連商品市場について、応用の領域、性能及び価格等の面において供給の代替
性がないことで、液晶テレビコントロールチップ市場を関連商品市場と判断した。また、
関税、運送コスト、輸入輸出政策、貿易量、製品研究開発、設計プロセスと産業の分布
等の要素に基づいて、本件合併は全世界市場に影響を及ぼす同時に、テレビコントロー
ルチップ設計会社が製品を発売する際に、中国国内市場の言語文化、地理的位置、技術
サービス、価格期待等を満足する必要があるので、中国国内市場は独自性を持つと判断
した。従って、商務部は本件合併に対し、世界市場を考査する同時に、重点的に中国市
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場に対する影響を分析した。 
 また、本件の問題解消措置について、商務部は独立性の確保、有限的株主権利の行使
等の行動措置を採ったが、本件の結合により主な競争者がなくなり、買収側が強い市場
支配力を獲得することになるため、業界において協調的行動による競争制限が生じやす
くなる懸念がある。 
二 垂直型企業結合 
１ ゼネラル・モーターズによるデルファイ買収事件515（2009 年 9 月 28 日） 
（１）事案の概要 
 GM 事件は、アメリカの自動車メーカーであるゼネラル・モーターズ社（以下「GM」
という。）がアメリカの自動車部品メーカーであるデルファイ社の事業及び生産工場を
買収した事例である。2009 年 8 月 18 日、GM は商務部に対し結合届出資料を提出し、そ
の後商務部の要求に基づいて、2009 年 8 月 28 日、2009 年 8 月 31 日の二度に渡って届
出資料を補充したのち、2009 年 8 月 31 日に届出が受理され、2009 年 9 月 28 日に審査
が終了した。 
 同事件では、商務部は、両社の製品と業務は水平的関係にはないが、川上・川下市場
において垂直関係にあることから、各社の製品ごとに関連市場を画定している。GM の
製品の関連商品市場は乗用車市場と商用車市場であり、関連地域市場は中国市場である
と画定した。また、デルファイ社の関連商品市場は、自動車電子電気伝送システム市場、
自動車連結システム、自動車電気中心システム、自動車熱エネルギシステム市場、自動
車娯楽と通信市場、自動車コントロールと安全市場、自動車安全システム市場、自動車
ガソリンエンジン管理システム市場、自動車ディーゼルオイルエンジン管理システム市
場、自動車燃料供給、及び蒸発商品市場という 10 の独立した自動車部品市場と確定し、
関連地域市場は中国市場であると画定した。 
 商務部は、GM は全世界と中国の自動車市場において、リーダー的地位にあり、また
デルファイ社は全世界と中国の自動車部品市場においてリーダー的地位にあり、その地
位が高まっていること、中国における関連市場の競争状況を考慮し、以下のような競争
排除、制限効果があると判断した。 
 ①デルファイが、国内の多数の完成車メーカーに独占的に部品を供給していること、
企業結合後、両当事者に支配関係が生じ、利害が一致することに鑑みれば、企業結合が
デルファイの中国国内の他の自動車メーカーへの安定したに対する商品供給、価格及び
品質に対して不利な影響があり、国内自動車市場における競争が排除され、又は制限さ
                                                     
515 中華人民共和国商務部公告[2009 年]第 76 号(商務部 2009 年 9 月 28 日発布)。 
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れるおそれがある。 
②企業結合後、両社に支配関係が生じ利害が一致すること及び GM がデルファイの董
事会に介入することに鑑みれば、GM が対する介入に鑑み、ゼネラル社がデルファイの
把握する国内の他の自動車メーカーの研究開発技術、車種資料等の競争情報を獲得する
懸念があり、国内自動車市場における競争が排除され、又は制限されるおそれがある。 
 ③企業結合後、両当事者に支配関係が生じ、利害が一致することに鑑みれば、国内の
他の自動車メーカーが部品の供給先を変更する際に、デルファイ社が供給遅延及戦略や
不協力戦略を採り、供給によってコストを引き下げができないようにすることで、国内
自動車市場における競争が排除され、又は制限されるおそれがある。 
 ④企業結合後、両社に支配関係が生じ利害が一致することに鑑みれば、GM は将来、
デルファイからの自動車部品調達を増加し、国内の他の自動車部品メーカーが GM に部
品を供給するのを困難にして、国内の他の自動車部品メーカーをデルファイより相対的
に不利な地位に置き、国内自動車部品市場における競争が排除され、又は制限するおそ
れがある。そこで、商務部は、同事件の問題解消措置として、以下の制限的条件を附加
した。 
 ①企業結合後、GM、デルファイ社、株式保有比率の面でその支配下にある企業及び実
質的支配下にある関連企業は、継続して国内の自動車メーカーに対し差別なく商品を供
給することを保証し、かつ従来通り商品供給の適時性、信頼性及び商品の品質を確保し、
供給価格、数量を市場のルールと既に締結された協定に基づいて定めることを約束しな
ければならず、直接又は間接的に競争を排除し、又は制限しうる不合理な条件を附加し
てはならない。 
 ②企業結合後、GM 及びデルファイ社は、デルファイ社が把握する国内の他の自動車
メーカーの競争上の営業秘密を不法に要求し取得してならず、デルファイ社は、その把
握する国内の他の自動車メーカーの営業秘密を不法に GM に漏えいしてはならない。ま
た、GM 及びデルファイ社は正式又は非正式の方式により、第三者の営業秘密を相互に
交換してはならない。 
 ③企業結合後、GM とデルファイ社の株式保有比率の面でその支配下にある企業、及
び実質的支配下にある関連企業は、顧客が穏便に供給業者を転換するのに協力すること
を保証しなければならず、故意に遅延し、または制限的な条件を設定し、他の完成車メ
ーカーの変更コストを引き上げ、これによって競争制限的な効果をもたらしてはならな
い。 
 ④企業結合後、GM はあらゆる自動車部品の調達について、調達先多元化と無差別原
則を継続して順守し、無差別的に調達しなければならず、デルファイ社に対し有利で、
他の供給者に不利な条件を設定してはならない。 
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（２）検討 
 本件は、垂直統合だけの取引に商務部独占禁止局が条件を課した最初の事件である。
また、本件について、欧州委員会及び米国の反独占当局は、他の事業者に対するアクセ
スの制限・拒絶に関する問題は生じないと判断し、無条件で承認している。 
 商務部独占禁止局は投入面でのアクセス制限、すなわち、デルファイの顧客に対して
デルファイの自動車への取引を制限することと顧客へのアクセル拒絶、すなわち、潜在
的顧客であるＧＭが他の自動車部品メーカーとの取引を拒絶する可能性の双方を考慮
した。このアプローチには欧米の標準的なアプローチと類似性があるものの、審査結果
の文面からは、垂直統合と評価する際に米国の反独占当局や欧州委員会において通常採
られているすべてのステップにしたがっているかは明白になっていない。この審査結果
においては、統合した事業者がアクセスの制限・拒絶を行う能力があるかどうか、その
動機があるかどうかの双方について明確に説明していない516との批判があった。 
２ ヘンケル香港及び天徳化工合弁事件517（2012 年 2 月 9 日） 
（１）事案の概要 
ヘンケル香港事件は、Henkel Hong Kong Holding Ltd(以下「ヘンケル香港」という。
天徳化工控股有限公司（以下「天徳化工」という。）が、子会社（濰坊徳高創新材料有
限責任公司）を通じてシアン酢酸エチルからシアノアクリレートモノマーを生産する合
弁企業（徳高控股有限公司）を設立することについて、2011 年 8 月 8 日に商務部に届
出をしたところ、2012 年 2 月 9 日、商務部より制限的条件付加決定が発布された事例
である。 
 商務部は、天徳化工は世界の 2大供給業者の一つであり、2 大供給業者の世界市場と
中国市場のシェアはいずれも 45～50％であり、市場集中度はＨＨＩ4050 以上であり、
高い市場集中度が高いこと、また、シアン酢酸エチル生産は環境を汚染するおそれが大
きいため、その生産、運送、貯蔵、保管、販売において厳格な管理を受けていて、新規
参入が困難であり、天徳化工はシアン酢酸エチル市場において強い市場支配力を有して
いること、さらに、合弁企業設立後の天徳化工と合弁企業の関係と、天徳化工の原材料
であるシアン酢酸エチル市場における強い支配力に鑑みると、天徳化工は、シアン酢酸
エチル製品の販売時に、合弁企業と他のシアノアクリレートモノマーメーカーについて、
差別的な供給策をとることにより、シアン酢酸エチル市場における優位性が合弁企業に
も及び、他のシアノアクリレートモノマー市場の競争力を弱め、シアノアクリレートモ
ノマー市場において競争を排除・制限するおそれがあると、判断した。そこで、商務部
                                                     
516 野村総合研究所・前掲注 236、35 頁。 
517 華人民共和国商務部[2012]第 6 号公告（商務部 2012 年 2 月 9 日発布）。 
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は、同事件の問題解消措置として、以下の制限的条件を附加した。 
（一）天徳化工は、公正・合理的・無差別の原則に基づいて、全ての川下顧客に対して
シアン酢酸エチルを供給しなければならない。また、不合理な高値で製品を販売したり、
濰坊徳高に優遇的な供給条件を与えたり、ヘンケル及び濰坊徳高と競争情報の交流等を
してはならない。 
(二)審査決定日以降、毎年あるいは商務部の要求に応じ、企業結合に参加した２社は商
務部に上記の承諾の履行状況について報告しなければならない。 
（三）結合する２社は商務部の関連規定に基づいて、独立した監督受託人を委託し、上
記の義務の監督を受けなければならない。 
（２）検討 
 本件は 2011 年 8 月 8日に届出後、補充を求められ、9月 26 日の立件まで１ヶ月半以
上、さらに初期審査、実質審査、決定期限延長を経て、2012 年 2 月 9 日の最終決定ま
で、全体で半年もかかっている。ゼネラル・エレクトリック（中国）及び中国神華石炭
液化合併審査決定公告（2011 年 11 月 10 日）でも、同様に、届出から立件まで１か月
市場、決定期限延長を経て、最終決定まで、全体で 7 ヶ月程かかった。本件は一方はド
イツ系香港企業と、もう片方はケイマン諸島登記してあるが実質、中国企業の間の合弁、
GE（中国）・中国神華は外資系との合弁ではあるものの中国国有企業が一方当事者であ
る。他方、外国会社同士の企業結合審査、例えば、シーゲートテクノロジーによるサム
ソン電子 HDD 事業譲受け事件（2011 年 12 月 2 日）でも、届出から立件まで１ヵ月程、
決定期限延長を経て、最終決定まで、全体で７ヶ月程かかった。本件と GE・中国神華
の例は、外国企業の結合が特に狙い撃ちされ、審査を延長させられているわけではなく、
中国企業、しかも中国国有企業であっても届出に不備があり、問題解消措置提案が不十
分であれば延々と審査が長引くことを示唆しているように考えられる518。 
 
 ① 関連市場の画定について 
 本件において、商務部は商品の用途特性、生産、使用上の代替性、輸出・輸入状況等
に基づき、関連商品市場をシアン酢酸エチル、シアノアクリレートモノマーとシアノア
クリレート接着剤と認定した。また、関連地域市場については、世界市場と認定し、製
品の市場分布の特徴に鑑み、中国市場の競争状況に対する影響についても調査したと発
表したが。世界市場と認定した原因については言及していない。本件は、結合企業の製
品のほか、当該製品と川上・川下の関係にある結合企業及びその関連企業の製品も商品
範囲に入れたことに特徴がある。 
 
                                                     
518http://www2.gsid.nagoya-u.ac.jp/blog/fkawa/tag/%E4%BC%81%E6%A5%AD%E7%B5%90
%E5%90%88%E8%A6%8F%E5%88%B6/ 
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 ② 事業者集中審査においての考慮要素について 
 本件において、商務部は、市場集中度について、天徳化工は世界の 2大供給業者の一
つであり、その世界市場と中国市場のシェアはいずれも 45～50％であり、市場集中度
はＨＨＩ4050 以上であり、集中度が高いと認定した。また、商務部はシアン化物とク
ロロ酢酸は危険化学品であり、国の管理下にあり環境保護のための要求水準が高いため、
他国のシアン酢酸エチルの生産工場はほとんど廃業し、現在、全世界で、天徳化工を含
む中国の大企業 2社のみが生産しており、シアン酢酸エチル市場への新規参入は非常に
困難であると認定した。そして、商務部は天徳化工のシアン酢酸エチル市場における強
い市場支配力を認定し、合弁企業と他のシアノアクリレートモノマーメーカーについて、
差別的な供給策をとることにより、シアン酢酸エチル市場における優位性が合弁企業に
も及び、他のシアノアクリレートモノマー市場の競争力を弱め、シアノアクリレートモ
ノマー市場において競争を排除・制限するおそれがあると判断した。 
 本件は 2011 年 9 月 5 日の「企業結合の競争影響の評価に関する暫定規定」施行以来、
初めて明確に HHI（4050）に対する言及がされたが、補強的に言及されているにすぎず、
その数字に大きな意味は持たされていない。 
 
③ 問題解消措置について 
 本件においては、商務部は、天徳化工は、「公正・合理的・無差別の原則」に基づい
て、全ての川下顧客に対してシアン酢酸エチルを供給しなければならないとし、いわゆ
る FRAND 原則に触れている。これは欧米において不可欠施設や技術標準化などの文脈で
頻繁に使われる原則であり、すでに GE・デルファイ買収審査決定（2009 年 9 月 28 日）
でも似たような表現はあったが、今回は明らかに FRAND 原則を意思した用語が使われて
いる。 
３ グーグルによるモトローラモビリティ買収事件519（2012 年 5 月 19 日） 
（１）事案の概要 
 グーグル事件は、Google Inc.（以下、「グーグル」という）が、Motorola Mobility 
Inc.（以下「モトローラ」という）の全持分を取得することについて、2011 年 9 月 30
日に商務部に届出をしたところ、2012 年 5 月 19 日、商務部より制限的条件付加決定が
なされた事例である。 
 2011 年 8 月 15 日、グーグルとモトローラは買収協議を締結した。当該協議によると
グーグルはモトローラの全持分を買収し、買収後、モトローラはグーグルの完全子会社
になる。グーグルは主にインターネット検索エンジンやオンライン広告サービス、オン
ラインサービスとソフトウェア製品を提供する。グーグルはスマートモバイルＯＳであ
                                                     
519 華人民共和国商務部[2012]第 25 号公告（商務部 2012 年 6 月 15 日発布）。 
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るアンドロイドを開発し、オープンソース方式で、無償でスマートモバイル端末メーカ
ーに提供している。モトローラはモバイル端末メーカーであり、主な製品は携帯電話と
ＰＣである。 
 商務部は、関連市場は、スマートモバイル端末市場520とスマートモバイル端末ＯＳ市
場521と画定し、そして、スマートモバイル端末市場とスマートモバイル端末ＯＳ市場は、
地理的市場が全世界市場であるという特徴を有する。そこで、商務部は審査において全
世界市場の競争状況について考慮をしつつ、中国市場の状況について重点的に審査を行
った。 
 商務部は、2011 年第四四半期におけるグーグルが開発したアンドロイドの中国国内
市場におけるシェアは 73.99％であり、一方でノキアのシンビアン・システムは 12.53％、
アップルの ios は 10．67％であり、中国国内市場におけるシェアは 3社合計 97.19％で
あることで、スマートモバイル端末ＯＳ市場は市場集中度が高いと判断した。商務部は、
アンドロイドの高い市場シェア、スマートモバイル端末メーカーのアンドロイドに対す
る高い依存性、グーグルの資金力、技術開発能力及び市場参入障壁に鑑みると、アンド
ロイドはスマートモバイル端末ＯＳ市場において市場支配的地位を有すると認定した。
また、ノキアは既にシンビアン・システムから将来的に撤退することを発表し、アップ
ルのスマートフォンの販売価格は一般的にアンドロイドＯＳをインストールしたスマ
ートフォンより高い。また、マイクロソフトの WINDOWS PHONE OS もまだ初期段階であ
るので、アンドロイドＯＳの市場支配的地位は今後も保持し続けると認定した。 
 また、アンドロイドＯＳはすでに完全な生態産業チェーンを形成し、端末メーカー、
ソフトウェア開発業者、エンドユーザーはアンドロイドに依存する関係になっていて、
スマートモバイル端末メーカーにとってＯＳを変更するコストは巨大であり、ＯＳを変
更するとユーザー体験の差が生じるので、大きなビジネスリスクが存在すると認定した。 
 また、モトローラは携帯電話分野において多数の特許を有し、特許の相当部分はコア
特許である。グーグルがモトローラを買収する主な目的はこれらのコア特許を獲得する
ためである。商務部は、本件結合後、グーグルは同時に強いハード・ソフト開発能力、
製造能力を同時に持つことになり、スマートモバイル端末市場の支配的地位を利用して、
相手方に不合理な条件を課すインセンティブと能力を有することになり、これは関連市
場における競争を損ない、究極的には消費者の利益を損害することになると認定した。
                                                     
520 スマートモバイル端末は、開放的なプラットフォーム、ＰＣと同程度の処理能力、高速なア
クセス能力、及び豊富なインタラクティブインターフェイスを有するスマートモバイル端末であ
り、現在は主にスマートフォンを指し、ＰＣとスマートテレビ等も含まれる。スマートモバイル
端末は既にインターネット業務の主要なプラットフォームであり、そのプラットフォームの開放
性、インタラクティブインターフェイス体験の独自性と携帯の利便性の面において、ＰＣ、フィ
ーチャー・フォン等と明確な差異があることを理由に、独立の商品市場を構成するとした。    
521 スマートモバイル端末ＯＳ市場は、スマートモバイル端末のハードプログラムとソフトプロ
グラムを管理することで、ＰＣのＯＳ等と明確な差異があることを理由に独立した商品市場を構
成するとした。 
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そこで、商務部は、同事件の問題解消措置として、以下の制限的条件を附加した。 
（１） グーグルは、引き続き無償でオープンソース方式によりアンドロイドプラット
ホームをライセンスする現在のビジネスモデルを維持すること。アンドロイド
プラットホームとは、モバイルの現在及び将来バージョンに用いるオープンソ
ースソフトウェアスックで、現在、http://code.google.com/android/で配布さ
れ、義務期間内（修正・解除された義務を除く）において当該サイトあるいは
後継サイトで獲得することができる。ＯＳ、ミドルウェア及びオープンソース
アプリ等が含まれる。当該義務はグーグルがアンドロイドプラットホーム（ア
ンドロイドプラットホームで実行するアプリケーションプログラム等を含む）
と関係するソフトフェアに対してクローズドソースあるいはクローズソースさ
せる権限を保持することには影響を及ばない。また、当該義務はグーグルが提
供するアンドロイドプラットホーム関連商品とサービス（アンドロイドプラッ
トホームで実行するアプリケーションプログラム等を含む）に対する対価の支
払に影響を与えない。 
（２） グーグルはアンドロイドプラットホームにおいて差別なく全てのＯＥＭに対応
しなければならない。当該義務はすでにアンドロイドプラットホームから分化
あるいは派生しないことに同意したＯＥＭのみ適用する。当該義務はグーグル
が提供、認可あるいは代理販売をアンドロイドプラットホームと関係する製品
とサービス（アンドロイドプラットホームで実行するアプリケーションプログ
ラム等を含む）には適用しない。 
（３） 本件結合後、グーグルはモトローラの特許に関する公正、合理かつ無差別（Ｆ
ＲＡＮＤ）義務を引き続き遵守しなければならない。 
（４） 「事業者集中における資産又は業務の分離の実施に関する暫定規定」に基づい
て、グーグルは監督受託者に委託して、上記義務の履行を監督させる。なお、
上記（１）及び（２）の条件については、本決定から 5 年間有効とされ、市況
又は市場競争に変化が生じた場合には、商務部に条件の変化又は解除を申請す
ることができる。もし、グーグルがモトローラに対しコントロールしないこと
になる場合、（１）と（２）の義務の効力はなくなる。本決定から 5年間、グー
グルは半年ごとに上記条件の遵守状況を商務部及び監督受託者に報告しなけれ
ばならない。5 年後商務部は継続的に中国スマートモバイル端末ＯＳ市場状況を
評価し、評価に基づいて決定する。 
（２）検討 
① 関連市場の画定について 
 本件において、商務部は、スマートモバイル端末は、開放的なプラットフォーム、Ｐ
Ｃと同程度の処理能力、高速なアクセス能力、及び豊富なインタラクティブインターフ
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ェイスを有するスマートモバイル端末であり、既にインターネット業務の主要なプラッ
トフォームであり、そのプラットフォームの開放性、インタラクティブインターフェイ
ス体験の独自性と携帯の利便性の面において、ＰＣ、フィーチャー・フォン等と明確な
差異があることを理由に、独立の商品市場を構成するとした。また、スマートモバイル
端末ＯＳ市場は、スマートモバイル端末のハードプログラムとソフトプログラムを管理
することで、ＰＣのＯＳ等と明確な差異があることを理由に独立した商品市場を構成す
ると認定した。そして、関連地理的市場については、世界市場とした。 
 
 ② 事業者集中審査においての考慮要素について 
 本件において、商務部は、グーグルが開発したアンドロイドの中国国内市場における
シェアは 73.99％であり、アンドロイドの高い市場シェア、スマートモバイル端末メー
カーのアンドロイドに対する高い依存性、グーグルの資金力、技術開発能力及び市場参
入の障壁が高いことを理由に、アンドロイドはスマートモバイル端末ＯＳ市場において
市場支配的地位を有すると認定した。 
また、商務部は、モトローラは携帯電話分野において多数の特許を有し、本件結合後、
グーグルは同時に強いハード・ソフト開発能力、製造能力を同時に持つことになり、ス
マートモバイル端末市場の支配的地位を利用して、相手方に不合理な条件を課すインセ
ンティブと能力を有することになる。これは関連市場における競争を損ない、究極的に
は消費者の利益を損害することになると判断した。 
 
③ 問題解消措置について 
 本件について、中国の商務部は、オープンソース方式の維持、ライセンスの無差別対
応等の行動措置をとり、また、商務部及び監督受託人の継続的な監督に服することを要
求した。そして、本件に対して、5 年後、市況又は市場競争の変化により、商務部に条
件解除を申請することができるという特殊規定を設けている。 
 行動的問題解消措置は、垂直的統合により生じる競争上の問題点を処理するのに効率
的な手法であると評価されている。また、米国司法省は従来以上に行動措置を積極的に
評価する姿勢を示し、商務部もその影響を受けているような印象を受ける。2011 年 6
月、米国司法省は企業結合の問題解消措置に関するガイドを改定した。このガイドは、
改定前の 2004 年ガイドで示された「構造措置が原則」という姿勢から変化が生じてい
る。つまり、従来の判例では、構造措置である分割が問題解消措置の原則であることが
示されてきた。2004 年ガイドも、従来の判例同様、問題解消措置として構造措置が望
ましいとしていた。2004 年ガイドは、行動措置は、その実施に関する直接的かつ実質
的コストがかかることや、裁判所と競争当局との間で実施に関する混乱が生じることか
ら、行動措置の利用は次の 3 つの場合に禁止することで、①効率性が犠牲になる場合、
②構造措置によって効率化が犠牲になる場合、③構造措置が実効できない場合。しかし、
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この間、特に垂直合併において司法省は行動措置を認めてきた。垂直合併においては、
状況に応じた行動措置によって合併による効率性が実現される一方、競争上の悪影響の
除去が可能であるとされる。また、2011 年の改定により、行動措置のリストが拡大さ
れている。2004 年ガイドは、行動措置として、ファイアウオールに関する規定、公平
な取扱いに関する規定、透明性に関する規定、その他の行動措置を挙げていた。2011
年ガイドは、行動措置のリストを拡大し、以下のタイプを挙げる。ファイアウオール522、
非差別的取引523、強制的ライセンスの許諾524、透明性確保525、報復防止措置526、一定の
契約の禁止527、その他（届出不要な合併の通知、供給契約締結の強制、希少な人材の再
雇用の制約、仲裁条項など）528。 
                                                     
522 ファイアウォールは、同一企業内での情報の拡散を防止することを目的とする。例えば、上
流の独占事業者が下流の競争事業者 3 社のうちの 1 社を買収する場合の懸念は、上流企業が買
収対象である下流企業と（おそらく下流の他の 2 社とも）反競争的行動を助長する目的で情報
を共有することである。加えて、情報の共有により秘密情報を流用することにより製品開発への
投資を減少させ、技術革新を延長させる可能性がある。また、情報共有は、合併による単独効果
を生じさせる可能性もある。さらに別の懸念は、上流企業がその子会社が取引をしている上流の
競争事業者に伝えられ、上流の事業者間の協調行為を促進することがあることである。 
523 非差別的取引では、アクセス、努力、及び条件（価格、品質、サービスなど）において平等
をはかられなければならない。例えば、上流の独占的事業者が、下流の競争事業者 3 社のうち
の 1 社を買収する場合、上流企業が被買収企業の競争事業者に対してより不利な取引条件を提
示したり、又は取引を拒絶することが懸念される。 
524 合併当事者が、一定の技術や資産を競争を阻害しないような公平かつ合理的な条件でライセ
ンスをするという問題解消措置を申し出ることがある。この種のライセンスを許諾する場合の条
件により、競争を効果的に維持するために必要な主要なインプットを異なる競争事業者が所有で
きるようになることにより、競争上の懸念を解消できる。この種のライセンス契約の履行を強制
するためには、仲裁条項を含めておくことが必要である。 
525 垂直型合併の場合に時々取られる措置であり、規制当局に対し一定の情報の提供を行うこと
を合併企業に要求するものである。例えば、通信会社をして規制当局に対して通信機器の小売価
格を規制しないが、規制当局にかかる追加情報を提供させることにより、通信会社が通信サービ
スにおける競争事業者に対し、それ以外の通信機器の購入者に対するよりも高い小売価格で通信
機器を販売することに伴い規制当局の規制を逸脱することを規制当局に防止させることができ
る。なお、当局は、この措置は業界における協調的行為を促進する可能性があることにも注意し
ている。 
526 この措置は異なった形態を取りうる。例えば、合併企業が、そのライバル企業と取引をする
（又は取引を計画している）顧客などに報復をすることを禁じ、不合理な競争制限を防止する。
又は、合併企業が、同意判決の不遵守を当局に報告する事業者や、同意判決や規制当局の規則や
命令を盾にとるような事業者に対して報復をすることを禁じ、潜在的な苦情が出てこなくなった
り、同意判決を適性に執行されることを合併企業が妨げることがないようにする。 
527 結合企業が一定の制限的又は排他的な契約をすることを禁止することがある。競争事業者が
死活に関わるインプットにアクセスするのを制限したり、主要な顧客との間で短期契約ではある
が、参入を阻止したり又は遅らせたりすることを目的とした自動更新条項を契約中に含めること
があるので、合併企業がそのような契約を締結することを禁止する必要がある。かかる禁止は、
垂直型合併において、競争事業者の存続のためにアクセスが必要なインプットを合併企業が支配
している場合には読に適切である。 
528 田平恵「米国司法省による問題解消措置に関するガイドラインについて」公正取引 737 号
（2012 年）68 頁。渡邊泰秀「合併における問題解消措置に関する米国司法省のポリシー・ガイ
ド」国際商事法務 39 巻 8 号（2011 年）1082 頁。 
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 そして、本件において、商務部は正式的に「FRAND 基準」という文言を用いた。この
「FRAND 基準」を用いた垂直統合の先行事例として、Google/ITA 事件がある。本件は、
2010年7月1日、インターネット上の検索エンジンを提供するGoole Inc．（以下「Google」
という。）は、航空運賃検索ソフトである「QPX」等のソフトウェアを開発した ITA 
Software Inc.（以下「ITA」という。）を買収する旨の契約を締結した。QPX は、航空
便の発着時刻、運賃及び空席情報等を収集、登録する機能を有しており、ITA は、QPX
のライセンスを Orbitz、Hotwire 等のオンライン航空券検索サービスに提供していた。
QPX は、検索速度等の機能面において他の検索ソフトウェアの追随を許しておらず、オ
ンライン旅行業者等にとって他に代替し得るソフトウェアは存在しないという状況に
あった。Google は、本件買収により、インターネット上の旅行検索サービスの提供を
開始することを計画していた。2011 年 4 月 8日、司法省は、Goole と ITA の合併計画の
実施について、Google が競争する航空券検索サービスの提供者に対する QPT のライセ
ンスを拒絶すること等により、同サービスの品質、サービスの多様性及び技術革新が阻
害される危険性があるとして、すくなくとも従前の ITA と同様のレベルで同ソフトウェ
アの研究開発への投資を継続すること等を条件とすることを公表した。本件に対し、司
法省は同意命令案においては、次のような問題解消措置を設けた。なお、同意命令の期
間は 5年と規定されている。 
① 既存の QPX のライセンス契約を継続すること 
② 更新契約及び新契約について、既存の契約条件と実質的に同等又は公平、合理的
且つ非差別的な条項（faair, reasonable and nondiscriminatory,「FRAND」）を
規定すること 
③ 旅行検索サービスの提供者に対しても他の顧客と同様に QPX のアップグレード版
を提供すること 
④ QPX の研究開発に向けた投資を削減せず、QPX の改良及び更新を継続すること 
⑤ 顧客との間で価格条件に合意し得ない場合、同意判決案に規定された条件による
仲裁手続による解決を図ること 
⑥ Googleの旅行検索サイトを担当する従業員による旅行検索サービス事業者の情報
利用を回避する情報遮断措置を設置すること 
⑦ 問題解消措置の遵守を監視するための司法省による調査、司法省への報告を行う
こと 
 なお、商務部のグーグルによるモトローラモビリティ買収事件に対する問題解消措置
は、本件ととても似たような措置を採っている。つまり、ライセンス契約の締結及び更
新、FRAND 条項によるライセンスから研究開発投資の継続まで、非常に広範な行動的措
置が求められている。また、同意命令の期間は 5 年間であり、一般的な事案における
10 年の期間よりも短いものになっている。これは、急速且つ著しい技術革新が行われ
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ている市場の状況を反映したものと考えられる529。 
４ ＡＲＭグループ・捷徳社と金雅拓社による合弁会社設立事件530（2012 年 12月 6日） 
（１）事案の概要 
 ＡＲＭグループ・捷徳社と金雅拓社が合弁会社の設立について、2012 年 5 月 4 日商
務部に届出をしたところ、商務部より 2012 年 12 月 6 日に制限的条件付加決定が発布さ
れた事例である。 
 商務部は「反壟断法」第 27 条に基づいて、本件取引の市場競争に与える影響につい
て審査を行った結果、本件結合は信頼できる実行環境（Trusted Execution Environment.
以下「TEE」とする。）市場において競争を排除あるいは制限するおそれがあると判断し
た。 
 本件は、ＡＲＭグループ・捷徳社と金雅拓社 3 社が共同出資して合弁会社を設立し、
TEE の統合開発と普及業務を営むという内容である。TEE は一種の安全ソリューション
であり、設備の応用プロセッサに操作システムの周縁での独立的した実行環境を確立す
ることによって信頼できる応用プログラムとデータを保護することができるというも
のである。 
 ＡＲＭグループは家庭用電子製品の応用プロセッサの知的財産権のライセンス事業
を行う企業である。家庭用電子製品の応用プロセッサを家庭用電子製品チップ内に取付、
アプリケーションが OS の中で実行するのをサポートする。ＡＲＭグループの業務と設
立する合弁会社が展開しようとする業務と縦の関係が存在する。ＡＲＭグループは家庭
用電子製品の応用プロセッサの知的財産権のライセンス事業において業界内でも認め
られた市場地位を有し、強い市場支配力を持っている。合弁企業が川下市場において
TEE の研究開発や統合業務を展開する際は、ＡＲＭグループの Trust Zone 技術に依存
する。Trust Zone 技術は安謀社の応用プロセッサの知的財産権ライセンス内容に含ま
れる。合弁会社設立後、ＡＲＭグループは家庭用電子製品の応用プロセッサの知的財産
権のライセンス市場における支配的地位を利用して、合弁会社以外の TEE 技術研究者を
差別する可能性がある。または、自己の知的財産権の特殊な設計によって、第三者の
TEE 性能を低下させ、他の競争者が公平な競争に参加することができないようにするこ
とで、TEE 市場競争の排除・制限の効果をもたらす。 
 また、応用プロセッサ市場においては、企業は相当な開発力と経験、そして相応の知
的財産権がないと新規参入は非常に困難である。 
 そこで、商務部は、同事件の問題解消措置として、以下の制限的条件を附加した。 
①本件取引後、ＡＲＭグループは無差別の原則に基づいて、適時にＡＲＭグループの応
                                                     
529 宮川・前掲注 505、41 頁。 
530 華人民共和国商務部[2012]第 87 号公告（商務部 2012 年 12 月 6 日発布）。 
253 
 
用プロセッサ Trust Zone 技術に基づいて TEE を研究開発するのに必要なセキュリティ
ーコードー及び情報、関連する許可、承認基準や条件を発表すること。 
 ②ＡＲＭグループは自社が所有する知的財産権に対する特殊設計を通じ、第三者の
TEE 性能を低下させてはいけない。 
 ＡＲＭグループの上記の義務は商務部の決定日から 8年間有効である。ＡＲＭグルー
プは毎年上記の義務に対する守る状況について商務部に報告しなければならない。外部
環境または合弁会社に重大な変化が生じた場合、ＡＲＭグループは商務部に義務の変更
や解除を申請することができる。商務部は自らあるいは監督受託人を通じ、安謀社の上
記義務の履行状況を監督検査することができる。 
（２）検討 
① 関連市場の画定について 
本件において、商務部は、関連商品市場を信頼できる実行環境（Trusted Execution 
Environment.以下「TEE」とする。）とし、関連地域市場については明示していない。 
 
 ② 事業者集中審査においての考慮要素について 
 本件において、商務部は、ＡＲＭグループの家庭用電子製品の応用プロセッサの知的
財産権のライセンス事業において市場支配力を持っていること、また、応用プロセッサ
市場においては、企業は相当な開発力と経験、そして相応の知的財産権がないと新規参
入は非常に困難であることを理由で、ＡＲＭグループの業務と設立する合弁会社が展開
しようとする業務と縦の関係は TEE 市場競争の排除・制限の効果をもたらすと判断した。
しかし、商務部は家庭用電子製品の応用プロセッサの知的財産権のライセンス事業にお
ける競争者状況について言及しておらず、この審査結果においては、合弁会社が展開し
ようとする業務と縦の関係は TEE 市場競争の排除・制限の効果をもたらす能力があるか
どうか明確に説明していない。 
 
③ 問題解消措置について 
 本件において、商務部は、TEE を研究開発するのに必要なセキュリティーコードー及
び情報、関連する許可、承認基準や条件の発表、自社が所有する知的財産権に対する特
殊設計の禁止等の行動措置を取り、8年という義務期限を設けた。また、商務部に報告
義務を負うし、監督受託人の継続的な監督に服することを要求した。そして、本件に対
して、外部環境または合弁会社に重大な変化が生じた場合、ＡＲＭグループは商務部に
義務の変更や解除を申請することができるという特殊規定を設けている。 
 本件を加え、今まで商務部により公表した垂直的合併の企業結合はすべて行動的措置
を採り、条件付きで承認された。これは、商務部は、垂直的合併について、競争促進的
側面があっても、競争者の排除を可能とするような事案については慎重な態度を採って
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いると考えられる。 
三 混合型企業結合 
１ ゼネラル・エレクトリック（中国）及び中国神華炭製油合弁事件531（2011 年 11 月
10 日） 
（１）事案の概要 
GE 中国事件は General Electric Company(以下「GE」という)の中国子会社である通
用電気（中国）有限公司（以下「GE」中国という）と中国の石炭液化メーカーである中
国神華煤製油化工有限公司（以下「神華煤製油」という）が工業及び電力プロジェクト
に石炭水スラリー気化技術ライセンス及び工事サービスを提供することを主たる業務
とする合弁企業を設立することについて、2011 年 4 月 13 日に商務部に届出をしたとこ
ろ、商務部は「反壟断法」27 条に基づいて審査した結果、2011 年 11 月 10 日に制限的
条件付加決定を発布した事例である。 
合弁企業を設立する一方当事者である GE 中国は、GE が中国で設立した外資投資企業
である。GE テクノロジー・インフラストクチャは GE の子会社であり、今回設立される
合弁企業に GE の石炭水スラリー気化技術ライセンスを提供する役割を果たす。合弁会
社を設立するもう一方の当事者である神華煤製油は、主に石炭液化、石炭ガス化及び関
連プロジェクトの開発経営を営む。神華煤製油の親会社である神華集団有限公司（以下
「神華グループ」という）は総合的エネルギー企業であり、石炭、電力、熱エネルギー
の生産と供給、鉄道、港運送サービスを主に営む。 
設立しようとする合弁企業は工業及び電力プロジェクトに石炭水スラリー気化技術
532ライセンス及び工事サービスを業とする。石炭水スラリー気化技術と他の石炭ガス化
技術との間には、技術工程、原料炭条件と原料投入方法等に顕著な差異があるので、商
務部は、商品市場を石炭水スラリー気化技術ライセンス市場と画定した。合弁企業の営
業範囲は中国に限られ、かつ、ユーザーによる石炭水スラリー気化技術提供者の選択範
囲は中国国内に限られることから、地域市場を中国市場と画定した。 
中国における石炭水スラリー気化技術ライセンス市場は、市場集中度が高い。主な競
争者は、GE テクノロジー・インフラストクチャの石炭水スラリー気化技術、兖鉱華東
理工多ノズル対向型（Opposed multi-burner,OMB）の石炭水スラリー気化技術及び西北
研究院多原料スラリー気化技術（Multi-component Slurry Gasification,MCSG）の３つ
のみである。そのうち GE テクノロジー・インフラストクチャの石炭水スラリー気化技
                                                     
531 華人民共和国商務部[2011]第 74 号公告（商務部 2011 年 11 月 10 日発布）。 
532 石炭水スラリー気化技術とは、個形の石炭を石炭水スラリーに転換し、再加工を経て、一酸
化炭素と水素の混合ガスを産出する石炭ガス化技術の一種である。 
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術のシェアが最も高い。石炭水スラリー気化技術は、原料炭の炭成分の含有量、炭の融
解点と水の含有量において特殊な要求があり、新規に石炭水スラリー気化工場を建設す
るためには、安定した原料炭の供給が必要である。中国の神府地区（内モンゴル自治区
オルドスと陝西省楡林地区）の石炭は石炭水スラリー気化技術の要求に適応することが
できる。神華グループは、神府地区において、採掘する石炭の総産出量が最も高く、品
質管理が厳しく、石炭の品質が安定している。神華グループが神府地区の炭鉱で採掘し
た石炭は、いくつかの石炭水スラリー気化技術プロジエクトにおいて原料炭として使用
されている。2010 年において、神華グループは石炭水スラリー気化技術に用の原料炭
の最大の供給業者である。また、神華グループの神府地区における石炭の主な運送手段
は、同グループが自営する鉄道と石炭埠頭であり、運送コストが比較的低い。 
商務部は石炭水スラリー気化技術のライセンス市場の参入について調査を行った。調
査によると、石炭水スラリー気化技術は多数の複雑な技術の集合であり、関係する加工
技術と工事技術を成熟させるには長期間の経験が必要であり、充分な経験を経ない新技
術は高いビジネスリスクを有する。石炭水スラリー気化技術ランセンス市場に新規参入
するには、初期コストの一部を負担するユーザーが必要であり、新しい技術ライセンス
の市場参入は困難である。石炭水スラリー気化技術は、要求される技術水準が高く、多
くの特許に関わる。また、技術の研究開発が工業化への応用周期も長い。ゆえに、商務
部は石炭水スラリー気化技術ライセンスへの新規参入は困難であると判断した。 
上述のように、神華グループは、石炭水スラリー気化技術に使用される原料炭の最大
の供給業者であり、GE テクノロジー・インフラストクチャは石炭水スラリー気化技術
ランセンスの市場シェアが第 1 位である。GE 中国と神華煤が合弁会社を設立し、石炭
水スラリー気化技術ランセンス事業を行うと、神華グループは、原料炭の供給の優位性
を利用して、原料炭の供給を統制することを通じて、石炭水スラリー気化技術ランセン
ス市場の競争を制限するおそれがある。 
そこで、商務部は、同事件の問題解消措置として、以下の制限的条件を附加した。 
 GE 中国と神華製油が設立する合弁企業が石炭水スラリー気化技術ランセンスを行う
場合は、原料炭の供給を制限することにより、又は原料炭の供給を条件として、ライセ
ンシーに当該技術の市場を迫り、又はその他の技術を使用するコストを上昇させてはな
らない。 
（２）検討 
① 関連市場の画定について 
 本件において、商務部は関連商品市場については、両社が設立する合併企業は石炭水
スラリー気化技術ライセンス及び工事サービスに従事するところ、同技術と他の石炭ガ
ス化技術との間には技術工程、原料炭条件、原料投入方法等に顕著な差異があることを
理由に、商品市場を石炭水スラリー気化技術ライセンス市場と画定した。また、関連地
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理的市場については、合弁企業の営業範囲は中国に限られ、かつ、ユーザーによる同技
術提供者の選択範囲は中国国内に限られることを理由に、地域市場を中国市場と画定し
た。 
 
② 事業者集中審査においての考慮要素について 
本件において、商務部は中国における石炭水スラリー気化技術ライセンス市場は、市
場集中度が高いし、主な競争者は 3 社のみで、そのうち GE テクノロジー・インフラス
トクチャの石炭水スラリー気化技術のシェアが最も高いと示しただけで、3社の具体的
な市場シェアについては言及していない。また、商務部は、神華グループは対象技術に
用いる原料炭の最大の供給業者であり、GE テクノロジー・インフラストクチャは対象
技術の市場シェア第 1位であることから、原料炭の供給を統制することを通じて、対象
技術ライセンス市場の競争を制限するおそれがあり、川上市場の支配に対する懸念を示
した。さらに、商務部は、石炭水スラリー気化技術は多数の複雑な技術の集合であり、
関係する加工技術と工事技術を成熟させるには長期間の経験が必要であり、充分な経験
を経ない新技術は高いビジネスリスクを有すること、要求される技術水準が高く、多く
の特許に関わること、技術の研究開発が工業化への応用周期も長いこと等を理由に、商
務部は石炭水スラリー気化技術ライセンスへの新規参入は困難であると判断した。 
 
③ 問題解消措置について 
 本件において、商務部は、当事社は原料炭の供給を制限することにより、又は原料炭
の供給を条件として、ライセンシーに当該技術の市場を迫り、又はその他の技術を使用
するコストを上昇させてはならないという行為措置を取った。 
本件は、混合型企業結合である。本件において、商務部は行為措置のみを採っている
が、問題解消措置を完全なものにするために、構造的措置が必要だと考えられる。たと
えば、商務部は、神華グループは対象技術に用いる原料炭の最大の供給業者であるため、
原料炭の供給を統制することを通じて、対象技術ライセンス市場の競争を制限するおそ
れがあり、川上市場の支配に対する懸念を示した。この懸念の解消措置として、神華グ
ループの原料炭の生産量を一部譲渡するなどの構造措置を想定することができる。 
２ ウォルマートによる紐海控股の買収事件533（2012 年 8 月 13 日） 
（１）事案の概要 
 Wal-Mart Stores,Inc.（以下「ウォルマート」という）が紐海控股有限公司（以下「紐
海控股」という。）の 33．6％の持分を取得することについて、2011 年 12 月 16 日に商
務部に届出をしたところ、2012 年 8 月 13 日に商務部により制限的条件付加決定が発布
                                                     
533 華人民共和国商務部[2012]第 49 号公告（商務部 2012 年 8 月 13 日発布）。 
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された事例である。 
2011 年 11 月 24 日、ウォルマート社及びその 100％子会社である GEC 2 PTE . LTD .
（以下 GEC 2）は、紐海控股、紐海控股の株式売却株主である中国平安保険の海外（控
股）有限会社、アメリカ人の于刚氏（個人）、オーストラリア人の劉峻岭氏（個人）、紐
海控股の 100％子会社である新岡嶺有限公司（以下、新岡嶺香港）、新岡嶺香港の 100％
子会社の紐海情報技術（上海）有限公司（以下、紐海上海）、上海益実多電子商務有限
公司（益実多）及びその株主である深セン市平安革新有限会社と「株券購入契約」を締
結した。 
これによると、ウォルマートがその 100％子会社 GEC 2 を通じて有する紐海控股株式
の持ち株比率は 17.7%から 51.3%に増加することになる。紐海控股は 100％子会社であ
る新岡嶺香港と紐海上海を通じて益実多のネットショッピングプラットフォーム「1号
店」（以下、「益実多 1 号店」とする。）のネット直販業務を取得する。従って、ウォル
マート社は紐海控股の支配株主になり、また紐海控股を通じ「益実多 1号店」のネット
直販業務の支配権を有することになる。 
 ウォルマートは世界と中国のチェーンスーパー市場における主な競争者であり、その
購買、倉庫、製品ライン、店舗ネットワーク、サービス、物流とブランドなどの面にお
いて競争の優位性を有し、主たる業務は実店舗のスーパーである。「益実多 1 号店」は
現在、中国における最大のネットスーパーであり、1000 以上のサプライヤーと数百の
ブランド協力者を持つ。販売する商品は食品飲料、エステ用品、キッチン衛生用品、電
器等を含む 10 種類、計 10 万品種に及ぶ。「益実多 1 号店」の業務範囲はネット直販業
務と付加価値電信業務（インターネット情報サービスのこと）が含まれる。両社の経営
範囲、経営モデル及び特徴、需要及び供給の代替性等に基づいて、商務部は関連商品市
場を B2C ネット小売市場とした。また、消費習慣、運輸、関税等の要因に鑑み、地域市
場を中国市場と画定した。 
 商務部調査によると、ネット小売は支払い、倉庫、配送、マーケティング、ネットワ
ークプラットフォーム等多くの段階に関わり、その中で、物流やサービスはネット小売
業者の発展を制約する主な要素である。ウォルマートは中国の実店舗小売市場において
成熟した倉庫配送システム、広い供給ルートと高いブランド力を持っている。本件結合
後、ウォルマートはその実店舗小売市場における優位性を「益実多 1 号店」のネット小
売業務に波及させる能力を有する。企業結合により発生したシナジーは合併後実体がネ
ット小売業における競争力を強化させる。そのため、商務部は本件と関連する可能性が
ある中国付加価値電信業務に対して拡張調査を行った。調査の結果、企業結合後、「益
実多 1号店」を通じて付加価値電信業務市場に参入する場合、現在の実店舗小売とネッ
ト小売業務の総合的競争力によって迅速に業務を拡大して、付加価値電信業務において
市場優位を獲得し、実体店舗小売市場とオンライン小売業務の総合競争を獲得し、ネッ
トプラットフォームユーザーとの交渉権を強めることによって、中国付加価値電信業務
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市場の競争を排除しまたは制限する効果をもたらす可能性がある。 
  
そこで、商務部は、同事件の問題解消措置として、以下の制限的条件を附加した。 
 ①紐海上海は、本件結合後も、自社のネットワークプラットフォームのみを利用して
直接商品販売を行わなければならない。 
 ②紐海上海は、本件企業結合後、付加価値電信業務の許可を得ずに、自社のネットワ
ークプラットフォームを利用してその他の取引当事者にネットワークサービスを提供
してはならない。 
 ③本件取引後、ウォルマートは、現在上海益実多電子商務有限公司（益実多）が運営
している付加価値電信業務を VIE スキームを通じて行ってはならない。 
（２）検討 
① 関連市場の画定について 
 本件において、商務部は、両社の経営範囲、経営モデル及び特徴、需要及び供給の代
替性等に基づいて、商務部は関連商品市場を B2C ネット小売市場とした。また、消費習
慣、運輸、関税等の要因に鑑み、地域市場を中国市場と画定した。本件は、商務部が初
めて、関連商品市場を取扱商品の市場ではなく、「B2C ネット小売」というサービス自
体を市場と画定した。 
 
 ② 事業者集中審査においての考慮要素について 
 商務部は、ネット小売は物流やサービスはネット小売業者の発展を制約する主な要素
であるところ、ウォルマートは中国の実店舗小売市場において成熟した倉庫配送システ
ム、広い供給ルートと高いブランド力を持っている理由で、本件結合後、ウォルマート
はその実店舗小売市場における優位性を「益実多 1号店」のネット小売業務に波及させ
る能力を有すると認定した。また、企業結合後、「益実多 1 号店」を通じて付加価値電
信業務市場に参入する場合、現在の実店舗小売とネット小売業務の総合的競争力によっ
て迅速に業務を拡大して、付加価値電信業務において市場優位を獲得し、実体店舗小売
市場とオンライン小売業務の総合競争を獲得し、ネットプラットフォームユーザーとの
交渉権を強めることによって、中国付加価値電信業務市場の競争を排除しまたは制限す
る効果をもたらす可能性があると判断した。しかし、商務部の公告には、中国の付加価
値電信業務における競争状況、「益実多 1 号店」がオンライン小売業における市場シェ
ア、ウォルマートが中国の実店舗小売市場における市場シェア等の情報がないため、中
国付加価値電信業務市場の競争を排除しまたは制限する効果をもたらす能力があるか
どうかを判断するのが難しい。 
 
③ 問題解消措置について 
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 商務部は本件に対し、特定業務従事の禁止という行動措置を取った。中国における付
加価値電信業務は「『外資系電信企業管理規定』534により規制され、商務部は、ウォル
マートが本件買収を通じて、直接中国の付加価値電信業務に参入することを禁止した。 
 
第三節 小括 
本章において、日本の近時の重要な判例と中国反壟断法が頒布して以来、商務部より
公布した企業結合規制の事例を水平型企業結合、垂直型企業結合、混合型企業結合等三
つのタイプに分けて、検討を行った。日本の近時の重要な事例を分析することによって、
明らかになったことは、依然として行動措置が多いこと、担保措置がないこと、措置の
実施期間が定めていないこと等である。また、中国の事例を分析することにより、市場
画定が適切でないこと、担保措置はあるものの、その実効性についての具体的な規定が
ないことである。これは欧州委員会の規定が参考になる535。欧州委員会においては、確
実に問題解消措置を実行するための手段、すなわち実効性確保手段として受託者が任命
する。競争当局は、しばしば特定の資産分割がいかに機能するかを判断するに足りる十
分な知識を持ち合わせていない。そのため、専門的知識を有する受託者を任命すること
がある。受託者には、投資銀行、経営コンサルティング会社、会計会社などが任命され
てきた。任命された受託者は、分割の相手方について判断し、競争当局の承認を得たあ
と、分割を完成させる536。 
 また、日本と中国の公表事例を通じて明らかになったことは、反競争効果除去と、問
題解消措置設計との関連性について、末だ不明確な点が多いということである537。つま
り、懸念された反競争効果、および、問題解消措置の理由を明記し、反競争効果と当該
問題解消措置との適合性を明確化する必要があることである。これは、企業結合規制の
予見可能性を高まることに対し極めて重要である。 
そして、企業結合規制の理念や基本的な考え方、あるいは依拠する経済理論等は企業
結合の競争阻害性の重要な判断基準だけではなく、問題解消措置の設計においても極め
て大きな影響を与える。例えば、欧米においては、競争制限効果を何に求めるのか、効
率性をどのように位置づけるのかといった規制態度の違いによって全く違う結果が出
る。その典型的な判例が GE/Honeywell 事件である。すなわち、欧州は、企業結合によ
                                                     
534 外資系電信企業管理規定（2001 年 12 月 11 日中華人民共和国国務院令第 333 号で公布
2008 年９月 10 日「『外資系電信企業管理規定』改正に関する国務院の決定」に基づいて
修正）。 
535 田平恵「企業結合における問題解消措置の実行性確保手段――欧米の議論を中心に」同志社
法学 60 巻 5 号（2008 年 11 月）233 頁。 
536 田平・前掲注 535、170 頁。 
537 田平・前掲注 535、234 頁。 
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る効率性向上が結合企業の優位性を高める結果として競争者が市場から排除されるこ
とにより、競争が阻害される可能性重視する傾向があるが、米国はそのような可能性自
体を完全には否定しないものの、効率性の向上は、価格下落や競争促進の役割を果たす
可能性のほうが高いと判断する傾向がある。この点では、両者間で企業結合への規制態
度が異なっている538。その結果、米国では条件付で認めたが、欧州委員会は禁止の決定
を下した。中国においても、企業結合規制の理念と基本的な考え方、企業結合規制の目
的をもっと明確にする必要があると思われる。 
また、企業結合規制は、競争的な市場構造を維持するために重要な意義を持っている。
したがって、個々の企業の利益に限定されずに、公的市場秩序を守る意識を持って、情
報公開や判断基準適用の合理性や公正さを図るための努力が必要だと思われる。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                                     
538 林・前掲注 53、326 頁。 
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終章 中国法への示唆 
一 中国への示唆 
最後に、各章における考察、検証によって、明らかにしたこと、または、結語づけた
ことについて、重要な点をまとめてみたい。 
１ 企業結合規制の目的について 
  第一章では、競争法の目的は何か。企業結合規制の目的や役割は何か。企業結合規
制は何のためにあるのかというもっとも根本的な問題を検討した。 
 日本の独占禁止法及び中国の反壟断法はいずれも、第１条に競争法の目的規定を置い
ており、競争法の目的が国民経済の発展にあることを明記している。即ち、日本の独占
禁止法第 1 条においては、「……公正且つ自由な競争を促進し、事業者の創意を発揮さ
せ、事業活動を盛んにし、雇用及び国民実所得の水準を高め、以て、一般消費者の利益
を確保するとともに、国民経済の民主的で健全な発達を促進することを目的とする」と
規定しており、中国の反壟断法第１条においては、「独占行為を予防・制止し、市場に
おける公平な競争を保護し、経済運営の効率を高め、消費者の利益と社会公共の利益を
保護し、社会主義市場経済の健全な発展を促進するため、本法を制定する」と規定して
いる。併せて規定されている競争の促進、消費者利益の確保といった目的とどのような
関係に立つのかについては、種々の解釈が可能であろうが、国民経済の発展が競争法の
究極的な目的とされているものと解される。特に、中国独占禁止法では、「社会公共の
利益」、「社会主義市場経済の健全な発展」という文言が用いられており、また、独占合
意に係る 15 条 1 項 4 号、企業結合規制に係る 28 条のただし書においては、「社会公共
の利益」を理由とする適用除外が設けられている。また、日本の独占禁止法にも、目的
規定に加えて、主要な実体規定（違反行為類型の定義規定）に「公共の利益に反して」
（2条 5 項及び 6項）の文言があり、特に産業政策との関係で様々な論叢が繰り広げら
れてきた。 
 このように競争法が経済発展を究極の目的とし、経済発展に寄与し得る様々な個別政
策の目的との調和を求められることになると、競争法適用上の混乱や不徹底を招くおそ
れがある。問題の核心は、競争法の執行主体のあり方・独立性とも関わって、「競争制
限を容認することが経済発展にとって望ましい」という判断を誰がするのかということ
に帰着するのかもしれない。そうなると、執行当局の独立性に疑問がある中国では、「社
会主義市場経済」の確立を目指す国家の経済政策やそれに添った国有企業の行動、例え
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ば、ナショナル・チャンピオンの育成を目指した産業政策とそれに沿った国有企業の結
合に対して反壟断法を適用するといったことは、そもそも想定外ということになるでは
ないかという疑問が残ると述べた。 
 日本の公正取引委員会は、一定の競争制限行為を取り上げないという裁量を暗黙のう
ちに働かせることで、「明示の適用除外が設けられていない限り、競争制限は直ちに違
法である」という建前を維持してきたと指摘されている。他方、ドイツのように、競争
当局と経済官庁との役割分担を制度化し、厳重な要件の下に、経済官庁に競争当局の決
定を履す権限を与える方法もあり得る。この場合には、競争当局の独立性の確保と例外
判断の基準の限定明確化が不可欠であると指摘した。 
 企業結合は、独立した意思決定主体の数の減らし、人為的に企業規模を拡大する点に
その特徴がある。企業の拡大が内部成長によった場合は、そのこと自体を非難するわけ
にはいかない。しかし、企業結合による企業規模の拡大は、内部的成長によったもので
はなく、競争に勝ち抜いた結果とは無関係に人為的に達成された成長である。いわば「市
場テスト」によらず人為的に企業規模が拡大され、その結果として市場構造が競争的で
ないものに変化することを防ぐことに、企業結合規制の眼目はある。また、かような「市
場のテスト」によらない企業規模の拡大は特定の「市場における競争状態」への影響以
外にも、予防的・市場横断的な経済力の強化の阻止という一般集中的観点からの規制を
も正当化する。企業結合により、競争関係にある当事者間に構造的結び付きが生まれれ
ば、それだけ競争者間の競い合いが低減し、市場構造に負の影響を与える恐れがある。
その結果、結合当事会社は単独で市場支配力を享受できる地位を獲得したり、その市場
の企業間で競争を行うインセンティブが緩和され、競争回避的な行動を行いやすくなっ
たりするおそれがある。あるいは、当事会社はライバル企業による競争を排除すること
によって市場支配力を獲得するおそれもある。また、企業結合が進んだ結果、国民経済
全体における経済権力の集中が進む場合もある。そこで、以上のような弊害を未然に防
ぐため、一定程度、競争当局によるチェックを働かせておく必要がある。これが、企業
結合を規制する必要性とその趣旨である。経済学では、社会的厚生の基準として「消費
者余剰」と「生産者余剰」の合計である「総余剰」を最大化すべきであると考える。し
かし、企業の行動が反競争的になったとしても、企業結合による効率性の向上が見込ま
れる結果、社会的総余剰が高まる可能性があるとしても、生産者余剰が拡大するだけで
消費者余剰が縮小するのであれば、そのような企業結合は「消費者利益の保護」という
企業結合規制の目的上認められるべきではないと述べた。 
また、現在、世界的に、経済がグローバル化している中で、国際競争力や効率性を確
保するために事業再編が行われており、特に、中国においてはナショナル・チャンピオ
ンの育成を目指した産業政策を重視している。しかし、特定の産業の集中化を進め、そ
の結果として統合によって競争が制限されることとなれば、値上げや減産により消費者
の利益が返って損なわれることになり、結合企業の競争力も弱めてしまい、国民経済に
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とって悪影響を及ぼすこととなると指摘した。 
２ 産業政策について 
第二章では、日本において、各時期の産業政策と関連して行われた一連の企業結合規
制の改正の内容と具体的事例の分析および中国における企業改革、特に企業集団の設立
と国有企業改革の歴史背景と関連して、企業改革の過程において生じた競争上の問題点
を検討した。 
まず、日本の企業結合規制を、①大型合併と寡占形成の懸念の時代、②25％ルールの
時代、③経済のグローバル化と複占形成の容認の時代という三つの時期に分け、それぞ
れについて産業背景、法の制定及び事例を分析した。日本における企業結合規制の展開
を追うことで見えてきたことは、日本の産業政策が企業結合規制の立法過程及び実施に
様々な影響を与えていること、異なる経済成長の段階ではその影響力も異なることが分
かった。そして、国民経済が外部からの挑戦に直面する時の産業政策の作用は普段より
強くなるのに対し、国民経済が強く経済活動が盛んである時、国内企業が国際的競争力
を備えている時の産業政策は主に補助的な産業政策を取っていることが明らかとなり、
戦後日本の急速な経済発展は緩やかな競争政策およびその競争政策により維持された
競争秩序並びに効率的な市場構造によって実現されたということも明らかとなった。 
次に、中国において、構造改革による競争政策への影響と国有企業の改革と企業結合
規制の関係について検討した。構造改革の 3つの段階を整理し、構造改革により形成さ
れた企業集団が競争へ与えた影響を分析した。つまり、企業集団の形成により、中国の
市場において、①市場勢力が形成し、②市場における独占価格が形成され、③過度な集
中により生産と技術が停滞等の影響をもたらした。また、国有企業の特別的地位により
企業結合規制の適用の困難性を指摘した。 
最後に、日本の経験から、中国に有益な示唆を与える点を三つ示した。即ち、第一に、
戦略的産業政策より補助性産業政策への転換すること。第二に、国家利益と国際的協調、
即ち、高速な経済成長期を経て、産業が市場による試練に耐える力を蓄積した後は、全
面的に競争政策の固有の役割を回復と発展させ、競争政策を規範化するとともに国際ル
ールとリンクさせる必要がある。第三に、競争政策と産業政策の調和を確保しながら、
競争政策の下で産業政策を制定し、制定した競争政策の充実した執行が中国にとって重
要であると述べた。 
 さらに、産業政策の企業結合規制に対する影響は、その実質は、一国の経済発展の過
程において、国の長期的な利益と短期的・一時的な利益との関係、国家経済の着実的・
持続的な発展と目先の利益のみ追求の関係、及び国の全体的利益と局部的な発展の関係
をいかにスムーズに解決するかを反映したものである。明らかなことは、国が確立した
競争政策の基本的な枠組みの中で、国の経済発展の長期的な目標に適応し、経済の着実
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かつ持続的な発展に適した企業結合規制を行うことが最も望ましい規制方法であると
いう結論を得た。 
３ 市場支配力判断について 
 第三章においては、まず、中国と日本における企業結合規制の市場支配力の判断、す
なわち、「一定の取引分野の画定」の意義と目的、市場画定の基準及び「競争を実質的
に制限することとなる」の意味及び考慮要素を整理した。 
市場画定について、中国が市場画定をする際に、日本や欧米と異なる点と日本の経験
から、中国に有益な示唆を与える点を示した。つまり、中国の反壟断機関が関連地理的
市場を画定する場合において、日本、欧米各国と異なる点は、「地域間の貿易障壁」を
考慮する点である。即ち、中国の地理的市場の特殊性及び地方法規の存在が考慮される
ことにより、地域性の強い商品については、その関連地域的市場が小さい範囲（中国の
省）に画定される可能性がある。また、日本の市場画定の経験から、実務上、取引分野
というのも１つに限られるものではなく、いくつものサブ・マーケットを「重層的に」
有しており、それぞれの取引分野において実質的判断がなされるのが通常であること、
そして、いわゆるサブ・マーケットも取引分野として複合的に認定されることがあると
述べた。 
また、市場支配力の判断要素について、中国において日本、欧米各国と異なる点は、
抽象的判断要素が組み込まれ、評価基準が曖昧で、法執行の透明度を欠くという点であ
る。例えば、「事業者結合による競争への影響の評価に関する暫定規定」の第 11 条に規
定されている「国民経済への影響」の考慮、第 12 条に規定されている「公共の利益に
与える影響」の考慮等が規定されている。このうち、「国民経済」という文言は非常に
抽象的な意味の言葉であり、「国民経済の発展」という言葉は中国の産業政策およびそ
の他の経済政策を包含する概念と解されている。これは、反壟断法執行機関は最初から
国の産業政策も考慮しなければならないことを説明しているようである。しかし、これ
は事業者結合審査において競争政策と産業政策のどちらが重視されるのかという問題
が発生すると指摘した。 
さらに、中国の企業結合規制における市場支配力の判断要素においては、「著しく」
等の文言を用いて要件を絞ることなく、競争を排除または制限する効果の発生可能性が
少しでもあれば要件を満たす形になっている。すべての企業結合行為は関連市場と関連
企業に対して一定の制限的影響をもたらす。反壟断法は一般的な競争制限行為を認める
が、著しく競争を排除或いは制限する行為に対しては認められない。どのような企業結
合行為が著しく競争を排除或いは制限するかについては、具体的な案件に対し具体的に
経済分析を行う必要があり、特に関連市場の構造を考慮しなければならない。日本と欧
米においては、この「著しい」の判断基準に関して、すべて量的基準である HHI 基準を
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用いて、高度の集中、中度の集中或いは集中なしという区分を行っている。この点につ
いては、中国の反壟断法においても、事業者結合の禁止標準に対しガイドラインを制定
し、法執行の透明度を高めなければならないと述べた。 
次に、具体的な事例分析を通じ、現行の市場支配力判断における問題点を指摘した。
一つは、ＪＡＬ/ＪＡＳ統合事件である。この事件においては「有効な牽制力ある競争
者」理論の問題点と SSNIP テストの限界について検討した。もう一つは、2009 年のコ
カコーラ・匯源事件である。コカコーラ・匯源事件は、今まで、中国の商務部より禁止
された唯一の事例である。本事件について、市場画定と市場集中度の分析の問題点とを
指摘し、2003 年、オーストラリアの競争委員会の、コカコーラによるオーストラリア
の果汁メーカーである Berri の買収禁止事例の検討を通じ、混合型企業結合における反
競争的効果の判断根拠を示した。 
４ 国家安全審査について 
 第四章においては、中国における外国企業による企業結合規制と国家安全審査制度の
関係について検討した。まず、外国企業による国内企業の買収の主な事例を分析するこ
とを通じ、外国企業により国内企業を買収する際に生じた問題点を指摘し、企業結合規
制の中に国家安全審査を導入した原因を示した。中国において、外国企業による国内企
業の結合は、中国の国有企業の株式所有の多元化を実現することを促進し、国内企業の
技術進歩を促進すると同時に、中国の製品構造と産業構造の最適化を実現することに重
要な推進作用を果たし、中国の市場経済発展の過程において不可欠な経済活動になった。
しかし、改革開放の初期、外資企業による企業結合規制に関する法律は十分整備されて
いなかったが、地方政府は功利主義的に外資企業の誘致を行ってきた。また、中国が
WTO に加入してから、国内市場はさらに開放されたが、外資による合併に関する法律は
依然として不完全であった。近年、外国企業の中国進出の加速に伴い、中国の国内にお
ける優位企業および著名商標を有する国有企業を目指し、国有資産の流失、民族ブラン
ドの滅亡、市場独占などの悪果を招いた。そして、2004 年に中国パソコン最大手の聯
想（レノボ）が IBM のパソコン事業を買収し、米外国投資委員会（Committee on Foreign 
Investment in the United States（以下、「CFIUS」という。）の審査を経て成功したが、
2005 年 4 月に中国海洋石油（CNOOC）が米国ユノカルを高額で買収する際には、米国内
で大きな反発を招き、結局、米下院での国家安全の懸念を表明もあり CFIUS により買収
が阻止された。この買収案は、中国では世間の耳目を大いに集めるとともに、独占禁止
法の立法過程でも議論され、結果的に独占禁止法における国家安全審査の導入に拍車を
かけた。 
 次に、中国における外資投資に関する国家安全審査制度を概観し、アメリカ及び日本
の法制度を参考にし、企業結合審査と国家安全審査を、①審査要素、②審査機関、③審
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査目的等三つの要素に分けて比較的検討をした。このような比較的検討によって、次の
ようなことを明らかにした。独占禁止法による企業結合規制と国家安全審査はその目的
からみて、必ずしも一致しない面があり、衝突する面がある。特に、中国独占禁止法は、
市場経済化が急速に進んでいる中国において、公正な市場競争を保護し、経済運営の効
率を高め、消費者利益と社会公共利益を維持し、いわゆる社会主義市場経済の健全な発
展を図ることを目的としている。国家安全審査の目的は、国家安全に関わる外資による
買収を禁止あるいは制限することを通じて、国の国防、軍事安全、政治安全、国家経済
安全、文化安全等を保護することであって、もっとマクロ的な保護であり、政治的、社
会政策目的を持っている。 
このような、幅広い規制範囲は、あらゆる外資による買収が不確定的な審査を受ける
可能性を増やし、市場全体における競争秩序の維持を任務とする企業結合規制の役割を
歪めるものとなるおそれがある。また、外資による国内産業の参入を阻止し、かつ、外
資企業と国内企業の自由競争を排除することになる。したがって、これは競争を阻害す
る要因であり、消費者との関係ではサービス提供のコスト上昇につながるともいえる。
経済面からも国家安全保障の保護を要するにしても、消費者に対してどこまで協力や犠
牲を求めるかは、規制にあたって考慮されなければならないであろう。外資を含めての
競争の促進が国内産業を犠牲にする可能性はあるが、それは競争の必然の結果といわざ
るを得ないし、外資企業の参入そのものを排除するような措置の合理性については、見
直す余地があると指摘した。 
５ 企業結合規制の手続について 
第五章においては、日本と中国における企業結合規制の審査制度及び問題解消措置を
紹介し、日本と中国における問題解消措置の問題点を指摘し、問題解消措置の改善の方
向を示した。まず、日本の企業結合規制の審査制度、特に事前相談制度に対する企業側、
弁護士、有識者の意見を整理し、事前相談制度の改正について紹介した。日本における
企業結合の事前審査制度に対する批判的意見を五つまとめた。即ち、第一に、企業結合
審査の見通しが立たない。第二に、情報提供要請の内容について、明らかに回答困難で
必要性の疑わしい内容及び量の情報提供要請を繰り返し行い、事実上、案件の取下げを
迫るなど、事前相談制度の趣旨をはき違えた対応をすること。第三に、企業結合審査で
求められる質問や追加資料の担当官毎のばらつきであること。第四に、当事会社及び利
害関係者に対する手続保障の欠如である。第五に、経済実態や国際的な競争実態への理
解の欠如である。このような意見は、中国の事前審査制度に有益な示唆となると指摘し
た。また、事前相談制度に対する企業側、弁護士、有識者の肯定的意見、中立的意見、
反対意見を分析することによって、事前相談制度への不満は、事前相談自体というより
も、事前相談が開始されないということだったと推測することができた。その原因は、
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審査期間の開始日は審査開始に必要な資料の提出日であるところ、「審査に必要な資料」
が提出されたかどうかの判断は事実上公取委の裁量に委ねられるために、法定手続きの
審査手続きに比して、審査期間の起算点が定まりにくく、事前相談への回答時期や事前
相談の提出段階の予想とは著しく乖離する事案が生じた等が理由とされる。このような
問題は中国においても存在している。但し、非公式的な事前相談による日本の規制モデ
ルは、厳しい批判にさらされているが、企業結合規制は、その全体が協調的・交渉的な
スタイルで遂行され、その事前相談制度が果たしてきたプラス面は否定できない一方、
企業結合審査の手続の透明度、客観性と中立性を確保すべきであると結論付けた。 
次に、日本と中国における問題解消措置意義、問題解消措置の諸類型を紹介し、日本
における問題解消措置の内容及び問題解消措置の履行の担保措置及び事後的監視に対
する企業側、弁護士、有識者の肯定的意見、中立的意見、反対意見を整理した。上述の
意見をまとめると、主に、問題解消措置の調整にあたっては、公取委がよりイニシアテ
ィブを発揮し、具体的な提案をすべきであり、当事会社と議論すべきである一方、ビジ
ネス実態の把握に限界がある公取委が提案するよりも、当事会社の創意工夫により提案
できる現行の方法が望ましいこと、問題解消措置の履行の担保措置及び事後的監視につ
いては、公取委は現状ほとんど行っておらず、制度的に履行を担保する仕組みが必要で
ある一方、そのような措置を講ずるためには、公取委の人的リソースが不足しているこ
と、問題解消措置の内容について、その有効性や実現性が確保されているのか疑問であ
り、事後的な検証も十分に行えないとの指摘がある。一方、欧米当局と比較して、公取
委が付す問題解消措置は、企業の実態を踏まえたものであり、柔軟性、合理性があると
述べた。このような意見は中国における問題解消措置の設計においても有益な示唆とな
ると示した。また、問題解消措置を適切に設計し、独禁法に違反しない形で企業結合を
計画するためには、競争効果分析能力を備えるとともに事業経営を理解し、創造性をも
つ必要がある。他方で、競争当局ないし企業結合規制を審査する者にとっては、問題解
消措置として提示された計画が、現実に履行可能な措置であり、競争の実質的制限効果
の発生を適切な期間内に十分な程度に解消するものであるかどうかを見分けることが
課題となると指摘した。 
最後に、問題解消措置の改善の方向を事後的検証と法的手続の利用の二つ面で示した。
事後検証については、主に①事後的検証の重要性、②EU 事後検証報告書、③問題解消
措置の検証の視点を紹介した。法的手続の利用については、詳細審査で重要な措置の事
案は、事前相談ではなく、事前届出をさせて勧告し、簡易審査案件は事前相談で迅速に
処理し、詳細審査案件は法的手続に載せるなど、メリハリをつけて事件処理し、司法審
査に耐えうるルールを形成すべきであることと、問題解消措置、特に構造措置の実施・
監視方法の具体化が必要とされることを指摘した。 
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６ 事例分析について 
第六章においては、具体的な事案の分析を通じ、市場画定、競争制限効果及び問題解
消措置の問題点を総合的に検討した。日本の近時の重要な判例と中国反壟断法が頒布し
て以来、商務部より公布した 20 件の企業結合規制の事例を水平型企業結合、垂直型企
業結合、混合型企業結合等三つのタイプに分けて、検討を行った。水平型企業結合にお
いては、①インベブによるアンハイザーブッシュ買収事件、②三菱レイヨンによるルー
サイト買収事件、③ファイザーによるワイス買収事件、④パナソニックによる三洋電機
買収事件、⑤ノバルティスによるアルコン買収事件、⑥ウラルカリウムによるシリビニ
ト吸収合併事件、⑦ペネプによるサビオ紡績機械買収事件、⑧シーゲートテクノロジー
によるサムソン電子 HDD 事業譲受け事件、⑨ウェスタン・デジタルトによるヴィヴィテ
ィテクノローズ買収事件、⑩ユナイテッド・テクノロジーズによるグッドリッチの買収
事件、⑪グレンコアによるエクストラータの買収事件、⑫丸紅によるガビロンの買収事
件、⑬アメリカのバクスター（Baxter International）によるスウェーデンのガンブロ
（Gambro）の買収事件、⑭聯発科技株式有限会社による開曼晨星半導体会社の吸収合併
事件について、垂直型企業結合においては、①ゼネラル・モーターズによるデルファイ
買収事件、②ヘンケル香港及び天徳化工合弁事件、③グーグルによるモトローラモビリ
ティ買収事件、④ＡＲＭグループ・捷徳社と金雅拓社による合弁会社設立事件について、
そして、混合型企業結合においては、①ゼネラル・エレクトリック（中国）及び中国神
華炭製油合弁事件、②ウォルマートによる紐海控股の買収事件について、それぞれ検討
を行った。特に、中国商務部と日本の公正取引委員会、欧州委員会及び米国連邦取引委
員会が付した問題解消措置と違った、パナソニックによる三洋電機買収事件、シーゲー
トテクノロジーによるサムソン電子 HDD 事業譲受け事件、ウェスタン・デジタルトによ
るヴィヴィティテクノローズの買収事件、そして、結合後の市場シェアの増分がわずか
であり、競争法の観点からの合理的な説明がほとんど不可能で、資源確保政策や食料確
保政策という観点から理解することができないと批判された、グレンコアによるエクス
トラータ買収事件と丸紅によるガビロンの買収事件等について重点的に検討を行った。 
日本の近時の重要な事例を分析することによって、明らかになったことは、依然とし
て行動措置が多いこと、担保措置がないこと、措置の実施期間が定めていないこと等で
ある。また、中国の事例を分析することにより、市場画定が適切でないこと、担保措置
はあるものの、その実効性についての具体的な規定がないことである。また、日本と中
国の公表事例を通じて明らかになったことは、反競争効果除去と、問題解消措置設計と
の関連性について、末だ不明確な点が多いということである。つまり、懸念された反競
争効果、および、問題解消措置の理由を明記し、反競争効果と当該問題解消措置との適
合性を明確化する必要があることである。これは、企業結合規制の予見可能性を高まる
ことに対し極めて重要であると指摘した。 
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二 本論文の結論 
 本論文は、第一に、企業結合がいかなる場合に違法とされるのかという企業結合の違法
性判断基準を日本と中国の企業結合規制の比較法的検討を通して明らかにしようとするも
のである。判断基準をあきらかにする原因は、その審査基準の内容如何によって、本来、
競争制限効果が乏しいと考えられるにもかかわらず、あるものとして規制するという過ち
をおかしたり、あるいは逆に、本来、競争制限効果があるにもかかわらず、乏しいものと
して規制が見過ごされるという過ちをおかしたりする恐れが大きくなるからである539。一般
的に企業結合規制を評価する視点として、①企業結合規制は、市場の競争環境を十分踏ま
えたものになっているか（必要性）、②企業結合規制は、公正かつ自由な競争を維持・促進
する上で有効であったか（有効性）、③企業結合規制は、効率的に行われたか（効率性）、
という３つの観点を挙げている。この３つの観点を常に検証することは、企業結合規制の
「適正さ」を確保するために最も重要である。 
 次に、本論文は、企業結合規制における審査の「透明性」と「予見可能性」の重要性を
明らかにした。企業結合規制は事前規制であるため、事業者側の予見可能性を十分に高め
ていくこと、また、競争当局においても企業結合審査の合理的評価手法を確立していくこ
とが強く求められている。日本では、企業結合の公表事例を詳細に開示しつつ、企業結合
ガイドラインも詳細化されてきている。また、平成 23 年の企業結合審査手続等の改正によ
り、審査スケジュールについての予測可能性も大きく向上されている。しかし、改正によ
り法定届出前のコミュニケーション拡大によって法定届出後の企業結合審査手続きが形骸
化し、手続きの透明性、客観性や中立性が損なわれていくこととなるおそれも存在する540。
そして、中国では企業結合ガイドラインが整備されていないし、抽象的判断要素が組み込
まれ、評価基準が曖昧なところがあるため、予見可能性は極めて低いである。この点で、
日本と中国とも、定性的のみならず定量的経済分析を企業結合規制においていっそう活躍
させていくことを期待する541。 
 最後に、本論文は、企業結合審査の事後的検証の必要性を強調した。そもそも、企業結
合審査とは企業結合が実施されるまえの時点で、結合後の将来の競争状況を予測し、企業
結合による市場の競争への影響を判断するものであるため、審査時点において「企業結合
により競争が実質的に制限されるおそれ」があると判断した場合の当事会社から提出され
る問題解消措置の有効性の認定等の妥当性について、事後的にしか検証・評価することが
できない。こうした企業結合審査に対する事後的な評価分析は、企業結合審査の透明性の
向上に不可欠であると言える542。 
                                                     
539 林・前掲注 53、772 
540 平山賢太郎「企業結合審査手続の現状と課題」ジュリスト 1451 号（2013 年）53 頁。 
541 林・前掲注 53、774 
542 林・前掲注 53、774 
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三 今後の課題 
中国においては、外国企業の差別の問題、特に外国企業を狙い撃ちしているのではな
いかという、外からの懸念がある543。中国の反壟断法の立法・制定過程において、米国
等からは、外国の支配的事業者への狙い撃ち、特に、知的財産権者への不当な攻撃、外
国企業による買収への過剰規制、国有企業の競争制限行為の放任、地方行政機関による
競争制限措置の多用等が指摘されてきた。これまで、こうした懸念が現実化した事例は、
公表された執行事例からほとんど見当たらないとも指摘されている544。中国執行当局は、
こうした懸念が「杞憂」にすぎないことを引き続きその運用を通して示すことが求めら
れている。例えば、国有企業の再編に伴う事業者集中について、商務部への事前届出が
必要なはずであるが、実際にはなされていないのではないかという指摘は見られる545。 
1989 年に開始された日米構造問題協議以降、独占禁止法・競争政策が日米間の経済
問題の重要な課題の一つとして取り上げられ、これが 1990 年代以降の日本の独占禁止
法・競争政策の発展の大きな契機となった546。中国反壟断法が目指す方向を論ずるに当
たっては、日本（公正取引委員会）が 1980 年代末以降に経験した米国等との経済摩擦
関連での競争法問題から得られる教訓を共有することが有益である。日米間の競争法を
巡る紛争がどのような経緯で発生し、どのように深刻化し、それが競争法やその運用と
どのように関連し、どのように処理・解決されたのかを辿ることが有意義であり、こう
した摩擦を独占禁止法の執行態勢を確立する方向に生かしていく知恵が求められてい
る。特に国有企業や外国企業差別の問題は、産業政策や更には経済政策全般にかかわり、
反壟断局だけでなく、政府全体が取り組むべき課題である。現在の国際的な経済危機の
時代においては、保護主義的な動きが出てこないとも限られず、中国だけでなく、日本
を含む世界中の競争当局に対して強調されるべき課題である547。 
 
 
 
 
 
                                                     
543 酒井・前掲注 327、79-107 頁。 
544 外国企業による国内企業の買収事案であり、禁止命令が出たコカコーラ（アメリカ）による
匯源集団の買収事案に対しては、国内企業保護のための措置として批判が強いが、EU において
実行がある「梃子の理論」ないしは「ポートフォリオ理論」を根拠にした説明ができる可能性が
あることも指摘されている。栗田・前掲注 324、146 頁。 
545 栗田・前掲注 324、146 頁。 
546 栗田誠『実務研究 競争法』（商事法務・2004 年）216—242 頁。 
547 栗田誠「金融・経済危機と日本の経済法制度改革の行方」新世代法政策学研究 8 号（2010
年 11 月）89-109 頁。 
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